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La guerra a ttuale  ha caratteri specialmente 
economici e finanziari. Molti pretendono che es
sa continua, con mezzi tragici e sanguinari, (pici  
la lo tta  del lavoro che le nazioni combattevano 
pacificamente ogni giorno, per conquistare la  ric
chezza, e diffondere il benessere fra  s tra ti sociali 
sempre più vasti e numerosi. Ma c’è una profon
da differenza ! Mentre la lo tta  pacifica del la
voro provoca ed accelera la produzione della ric
chezza, la guerra cruenta spezza bruscamente ogni 
progresso 'economico e civile, e consuma rapida
mente buona parte della ricchezza accumulata, 
L’enorme sciupìo di sangue e di danaro, al 
quale le nazioni belligeranti sono sottoposte, non 
era nè previsto nè prevedibile. Lsse sperano 
di risarcirsi in  seguito, con m igliorate condizio
ni di lavoro. Ciò avverrà certam ente in un lun
go periodo, per l’azione riparatrice del tempo ; 
m a il danno a ttua le  è immenso, e la  ricchezza 
generale, e sovratutfo il benessere1 degli umili, ne 











A parte ogni considerazione storica e politica, 
è interessante conoscere nelle linee generali la  
s tru ttu ra  economica e  la  potenzialità finanzia
ria  dei belligeranti, tan to  più che la  resistenza 
finanziaria è uno dei principali clem enti del suc
cesso, perchè oggi ancora si com batte cogli uo
mini e col danaro.
L’onorevole Ancona, professore a l Politecnico 
di Milano, e deputato a l Parlam ento, ha pub
blicato nel «Giornale d’Ita lia»  una serie d’a r t i
coli in tesi appunto ad esporre al pubblico l’a
spetto e le conseguenze economiche e finanziarie 
della guerra. Tali articoli, lim pidi e profondi, co
m e tu tt i  gli studi dell’ illustre parlam entare, 
hanno sollevato un grande interesse. E noi cre
diamo utile di raccoglierli nel presente volume, 
che rim arrà un im portante documento delle con
dizioni finanziarie, fra  le quali e per le quali 
in rea ltà  la  guerra si combatte.
M ilano, maggio 1915.










L’aspetto finanziario della guerra
P R E M E S S E .
Questa guerra delittuosa, che arresta  il corso 
della civiltà e ne affoga le più nobili speranze^ 
avrà in  ogni campo m ateriale e morale con  
seguenze durature ancora imprevedibili. Tutta
via le prim e ripercussioni finanziarie sono tante 
e cosi gravi, che è interessante accennarle b re
vemente, coinè possibile sulle colonne di un 
giornale, per trarne  quegli ammonimenti che 
fin d’ora si delineano.
Prim a necessità delle nazioni, belligeranti o 
neutrali, fu di procacciarsi rapidam ente som
me enormi o per la guerra, o per la neutra
lità arm ata, che richieggono sempre dei miliardi. 
Tesori di guerra non esistevano che in Ger
m ania; ed erano ben poca cosa; neanche quat
trocento milioni, insufficienti ai prim i passi.
I mezzi a disposizione non erano che il prestito 
e l’aumento di circolazione; non le imposte il 
cui gettito è lento e minore, m entre la necessità 
di rapidi incassi era acuita dal panico che spin
geva il pubblico a ritira re  i depositi dalle Ban












giare il denaro, o per riversarlo alle Banche 
di emissione. Ci voleva molto danaro sia per
lo Slato, sia pei rim borsi dei depositi, sin pel 
commercio e per l’industria  che vedevano es  
sicate le fonti di credito nelle Banche private. 
Di qui il provvedimento sollecito deiraumento 
di circolazione abbinato alla moratoria.
L’aumento della nostra circolazione cartacea 
bancaria e di Stato ha raggiunto circa 800 mi­
lioni, superando di circa un terzo quella normale 
di 2400 milioni del 31 luglio u. s. Esso non 
è andato che nella m inor parte  a vantaggio 
del commercio e dell’industria, perchè più del­
la metà andò allo Stato. I privati si lagnano 
perciò della esiguità degli sconti, che in realtà 
sarebbero stati anche più esigui se le Banche 
d’emissione non avessero potuto devolvervi an
che buona parte  dei depositi che il pubblico 
versava dopo averli ritira ti dalle Banche priva
te. Essi chieggono un ulteriore aumento di cir
colazione da devolversi esclusivamente allo scon
to, confortati anche dall’esempio delle nazioni 
straniere, ad esempio la Germania che real
mente hanno allargata la circolazione ed au
mentato gli sconti molto più di noi.
Si deve consigliare un ulteriore aumento di 
circolazione?
Ecco: io che in  tem pi normali vi fui e vi 
sarò sempre contrario, devo p u r riconoscere l’a










glie re fra tanti mali il minore. Oramai, fra il 
prolungarsi della m oratoria ed un ulteriore au
mento di circolazione, io preferirci quest’ultimo, 
che del resto è già autorizzato dagli ultimi de
creti governativi, e ben inleso in m isura lim i
tata c provvisoria. Senza dubbio l’aumento di 
circolazione cartacea è la forma di debito più 
ingannatrice ed onerosa; ingannatrice perchè 
sem bra di non pagare interessi, onerosa perchè 
in realtà si paga assai di più coll'agio, col 
rincaro di tutto a cominciare dalle prim e ne
cessità della vita, colla diminuzione dei sala
ri, ecc. Ma i danni della m oratoria troppo pro
lungata, che sfibra tutta la compagine dell'e  
conomia del commercio dell’industria e del cre
dito, li abbiamo troppo evidenti innanzi agli 
occhi ed in tutto il paese perchè sia necessario 
di dim ostrarne tutta la gravità. Del resto, all’au  
mento della circolazione cartacea, che è un 'ope
razione finanziaria fondamentale, dedicheremo in 
seguito un apposito capitolo.
*
Queste condizioni naturalm ente non possono 
essere liete. Affaticato dalla guerra libica, il Te
soro ha dovuto affrontare le nuove indeclina
bili spese militari, ribattendo la via dei debiti 
dalla quale era uscito in quel periodo aureo 
della finanza italiana che va dal 1900 al 1912. 













anticipazioni statutarie raddoppiate, e debili spe
ciali furono posti a largo contributo. E pperò  
è a chiedersi se non sia giunta l’ora di alleg
gerire la posizione del Tesoro, con 1111 prestito 
che in questo momento non potrebbe contrarsi 
che all’interno.
Io fui tra  coloro che già da tempo p ropu
gnarono il prestito per ria rm are  il Tesoro dopo 
la Libia, e ne feci formale e modesta proposta 
nel mio ultimo discorso alla Camera sulle spese 
per la Libia nel febbraio 11. s. ed in alcuni scritti 
su giornali e riviste. Ma ci fu detto che il mo
mento non era  opportuno; attendendo si po
teva sperare in tempi migliori. Ora se è certo 
che nessuno poteva prevedere la guerra, è al
tresì certo che il Tesoro di una grande na
zione deve essere sempre armato, ossia senza 
debiti per fronteggiare le evenienze pericolose 
e costose sem pre possibili anzi probabili in una 
Europa ancora così poco sistemata. E purtroppo 
a pochi mesi di distanza la guerra ci ammo
niva nel modo più acerbo della fallacia di quelle 
speranze. Io credo che 1111 debito aH’interno tro
verebbe oggi un buon collocamento; è 1111 male 
anch’esso perchè è l’ulteriore inoltro nella via 
d'eccessivo assorbimento di denaro da parte  del
lo Stato, e quindi di falcidia delle poche dispo
nibilità pel Commercio e per l’industria. Ma
10 ripeto: in  questi momenti si tra tta  di scegliere














sconvolge tutta la vita del inondo, e dal quale 
bisogna uscire senza lasciar rovinare la com
pagine economica del paese, a qualunque costo 
e con qualunque sacrificio.
Sul bilancio due sole parole. È nolo che le 
entrate diminuiscono nò può essere altrimenti, 
specie di quelle clic  come le tasse sugli a l
tari  rispecchiano l’attività economica del pae
se. Nei prim i quattro mesi dell’esercizio cor
rente 1914 1915 abbiamo circa 30 milioni di 
meno del previsto, senza il grano che peggiore
rà  la  situazione e senza le ferrovie i cui pro
dotti sono diminuiti in media di oltre mezzo 
milione al giorno! Senza dubbio il corrente eser
cizio darà un notevole deficit, non ostante i prov
vedimenti finanziari deJl’on. Rava leste appli
cati, che potranno sanarne solo una parte, spe
riamo notevole.
L’entità del deficit procurerem o di prevederla 
in un altro capitolo e con maggiori elementi. Og
gi a ico 11 forio del lettore aggiungeremo solo che a l
cuni cespiti come le imposte dirette e le privative 
confermano la loro magnifica resistenza, e dàn  
no già parecchi milioni di più dell’anno scorso.
E senza dubbio s’im porrà poi la ricerca di 
nuove entrate che si potrebbero forse avere dal
l'eventuale monopolio di vendita, di un dolce 
alimento di prim a necessità, monopolio che in 
ogni modo vale la pena di studiare. Ed io spero 
















miracolo di effettuare quella grande revisione e 
restrizione delle spese della quale si è tanto p a r
lato e tanto scritto senza farne mai nulla! O r
mai la necessità più assoluta ci spinge sulla via 
delle economie. E se in questo momento lulto va 
dato, e senza contare, alla preparazione militare, 
perchè non si discute e non si conta quando si 
tra tta  della vita e dell’onore del paese, è certo 
però che cova in fondo all’anim a la speranza 
che a guerra finita si possa procedere ad una li  
mitazione delle spese m ilitari, e che si possa as
sicurare la pace su basi più solide degli a rm a
menti ad oltranza, che come il mondo tristam ente 
constata non assicurano in alcun modo la pace.
Senza rid u rre  le spese m ilitari non si vede 
come le finanze di Stato possano sistem arsi.
Parecchie gravi questioni furono messe in 
maggior rilievo dalla guerra. Anzitutto l’ em i
grazione che s’è rivelata un punto debolissimo 
della nostra s tru ttu ra  economica. Sono centi
naia di migliaia d ’italiani, che vivono a spese 
di Stati esteri e che la guerra ha subito b ru
scamente rigettati su ll’economia nazionale che 
non era  in alcun modo p repara ta  a sostenerli. 
Noi dobbiamo ora aiutarli a traversare il t ra
gico momento salvo a trovar loro un posto più 
sicuro, più fecondo e meno oneroso nell’ eco













11011 vedevano clic i 4 o 5 cento milioni m an
dali in patria  ogni anno dagli emigrali vedono 
ora quanto sia complesso il fenomeno c quale 
debolezza dolorosa c pericolosa esso racchiuda. 
La guerra ha poi illum inati altri due punti 
debolissimi dell’ economia nazionale : il carbo
ne ed il grano. Lim itare il consumo di c a r
bone, mettere la vita italiana più che si può 
sull’acqua, spingendo la costruzione dei bacini 
montani, sgravando di tasse il riscaldamento elet
trico, ampliando la trazione elettrica, ecc., è un 
problema nazionale la cui enorme im portanza 
s’ò rivelata più che mai. Lo stesso dicasi pel 
grano. Qui si tra tta  di aum entarne la produzione, 
il che non è facile; siamo d’accordo. Ma ap
punto perciò, ossia pèrche dovremo sempre im
portarne all’incirca 10 milioni di quintali, si 
dovrebbe studiare in  tempo di pace un istillilo 
atto a provvedere direttam ente alle importazioni 
nei momenti critici, onde non lasciare mai il 
paese  come ora purtroppo avviene  in 
balìa dell’ingordigia'speeiilatrice, che non sem
pre trova in  se stessa dei freni e dei compensi.
Questa guerra ci richiam a insomma in via 
economica al grande problema di m ettere il paese 
sulle sue risorse naturali e caratteristiche più 
di quanto fu fatto sin qui. Esse sono la  terra  
e l’acqua, l’agricoltura ed i ghiacciai sono le 
fonti caratteristiche della nostra ricchezza che 












stra da battere per rendere la vita nazionale più 
indipendente dall’estero e quindi più sicura in 
qualsiasi evenienza.
Ed in via am m inistrativa questa guerra r in
nova ram m ollim ento che negli anni floridi bi
sognerebbe accum ulare e p reparare  m argini di 
ricchezza per gli anni cattivi. Se nel dodicen
nio dal 1900 al 1912 avessimo fatte maggiori 
economie, e provveduto a maggiori sgravi, oggi 
la condizione del Tesoro sarebbe più leggera, e 
quella del bilancio migliore per maggiori m ar
gini nelle aliquote delle tasse ed imposte.
Ora è inutile recrim inare; guardiamo invece 
fiduciosi a ll’avvenire. Il nostro paese si è ra
pidam ente sollevato da crisi finanziarie ed eco
nomiche più gravi e più singolari di questa, che 
è una crisi generale, e va quindi osservata con 
criterii di relatività, che  per ora  sono tutti 
a nostro vantaggio.
Nessun dubbio che la ripresa  sarà sollecita 
e feconda di nuovo progresso!
Ed è con tale fiducia che oltre a discutere 
dei fatli d ’arm i e di politica, noi possiamo, anzi 
dobbiamo discutere anche di economia e di fi
nanza  come faremo nei capitoli seguenti  
onde tra rre  dalla guerra i migliori am m aestra
menti economici e finanziari. I quali sono rea l














COSTO DELLA NEUTRALITÀ ARMATA.
Ilo dello nel prim o capitolo clic la situazione 
del Tesoro è tale che mi parrebbe opportuno 
di pensare ad un prestito interno.
Vediamo ora di tradurre  in cifre tale situa
zione, a lutt’oggi, per locchò bisogna ricordare 
che essa è gravala specialmente da due com
plessi di spese enorm i ed ultrastraordinarie . E s
se sono :
1.° il residuo non ancora saldato della spesa 
per la guerra libica;
2.° le spese m ilitari per gli avvenimenti 
internazionali, ossia per la preparazione militare, 
stanziate coi recenti decreti sul bilancio in cor
so 1914 15.
11 residuo delle spese libiche è quella parte 
di spese di guerra che non fu saldata cogli 
avanzi dei precedenti bilanci, coi quali se ne 
saldarono oltre 250 milioni. È un’anticipazione 
fatta dal Tesoro ai Ministeri della Guerra e della 
Marina, i quali dovrebbero rim borsarlo in un 
certo numero d’anni, con somme stanziate nei 






rigidam ente è meglio astrarre  da questi crediti un  
po’ ibridi dello Stato verso i Ministeri, che sono 
suoi organi, ossia da crediti dello Stalo.... v e r
so se stesso, e considerare queste anticipazioni 
come debiti del Tesoro.
Orbene, secondo l’ultim a situazione del 31 ot
tobre u. s. le anticipazioni da rim borsare al Te
soro, che figurano, come crediti di tesoreria, am
montano a circa 836 milioni; cifra già indicata 
nell’ultim a esposizione finanziaria.
Veniamo ora alle spese u ltrastraord inarie  per 
la preparazione m ilitare resa necessaria dalla 
delittuosa guerra europea. Esse risultano dai suc
cessivi recenti decreti che ho raccolto nelle due 
tabelle seguenti (vedi pag. 12 e 13) e che si riferiscono 
rispettivam ente ai M inisteri della Guerra e della 
Marina.
Dalle tabelle a pag. 12 e 13 risulta  che le 
spese m ilitari, u ltrastraordinarie , non bilanciate, 
rese necessarie dagli avvenimenti internazionali 
pel corrente bilancio 1914 15 sono:
pel Ministero della Guerra . . . milioni 747 
pel Ministero della Marina . . .  „ 827
Totale milioni 1074
ossia olire un miliardo.
È interessante di sapere a quanto am m onteran
no le spese m ilitari complessive di questo b ilan











Irastraordinarie e delle spese bilanciale. Som
mando tali spese abbiamo:
Pel Ministero della Guerra :
Spesa b ilan cia ta ................................ milioni 459
Spesa ultrastraordinaria . . . .  „ 747
Totale milioni 1206
Pel Ministero della Marina:
Spesa b ilan c ia ta ................................milioni 276
Spesa ultrastraordinaria . . . .  „ . 327
Totale milioni 603
In complesso il bilancio 1914-1915 avrà, dunque, una spesa 
militare complessiva : . . .
per l E se r c ito ................................ . milioni 1206
per la M a rin a .....................................  „ 603
Totale milioni 1809
Si noli poi che per avere la spesa m ilitare 
complessiva bisognerebbe lener conio anche delle 
spese m ilitari per le colonie, bilanciate nel bi
lancio delle colonie, che per il 1914-15 am- 
montano a milioni 120 circa.
Si arriva quindi ad una spesa m ilitare com
plessiva di 1929 'milioni, poco meno di due mi
liardi, ammesso bene inteso che circostanze spe
ciali non richieggano lo stanziamento di ulte
riori fondi. Nel bilancio 1914 15 le spese m ilitari 
amm onteranno così per assoluta necessità a ben 
più della metà delle spese totali dello Stato.










Spese straordinarie s tan zia te , in conseguenza 
M i n i s t e r o  d e l l a  G u e r r a ,  1914-1915:
Aumenti Aumenti 
alla parte  alla parte TOTALE 
ordinaria straordinaria 
del bilancio del bilancio
L ire L .re Lire
R. D. 16 agosto 1914, 
n. 845 (acquisto grano) 6 500 000  6 500 000
R. D. 21 agosto 1914,
n. 855 ........................... 21 212 000 79 800 000 101 012 000
R. D. 6 settembre 1914, 
n. 966:
g r a n o ...........................  3 000 000  
riformili, lavori, ecc. .  38 000 000 41 000 000
R. D. 11 ottobre 1914.
n. 1093 .....................  56 800 000 4 4 973 780 10 1 773 780
R. D. id., n. 1094 (equi
paggiamenti ed approv­
vigionamenti invernali
per l esercito) . . .   46 000 000 4 6 000 000
R. D. id., n. 1096 (acqui
sto di auto-carri) . .  4 500 000 4 500 000 
R. D. 15 novembre 1914, 
n. 1252(artiglierie, for­
tificazioni e costruzio
ne di fabbric. milit.) .  46 000 000 4 6 000 000 
R. D. id., n. 1255 (forni
menti e lavori di carat
tere straordinario). .  400 000 000 400 000 000
Totali 87 512 000 659 273 780 746 785 780
COSTO DELLA NEUTRALITÀ ARMATA
degli avvenim enti in ternazionali, nel bilancio del






a lla parte TOTALE 
straordinaria 
del bilancio
Lire L ire Lire
[ R. D. 24 settembre 1914,
n. 1052:
a) maggior forza sotto
le arm i..................... 6 413 000
b) rifornimenti e la
vori ........................... 28 464 000 34 877 000
R. D. 11 ottobre 1914,
n. 1097:
a) maggior forza sotto
le armi.....................
■
b) rifornimenti e la
5 772 000
vori ........................... 10 908 000 16 680 000
R. D. 23 novembre 1914,
n. 1282:
a) spese straordinarie. 200 000 000
b) restituzioni di an
ticipazioni . . . . 75 000 000 275 000 000
Totali . . .
■























miliardo di spese u ltrastraord inarie  nel corrente 
anno finanziario. Per quanto le spese correnti 
per maggiori contingenti, e pei rifornim enti ed 
arm am enti sieno enormi, mi sem bra un po’ dif
ficile, ed è certo che una  spesa così enorme, 
concentrata in un tempo così breve, non potrà 
avere un buon rendim ento. In altri term ini si 
sarebbe speso meglio spendendo più lentamente. 
Ed anche questo è bene ricordarlo  senza om
bra  di critica verso chicchessia (tanto più clic 
le circostanze sono più forti degli uomini) ma 
solo ad am m aestram ento futuro. Non bisogna 
mai mettersi in condizioni di dover fare spese 
affrettate.... per centinaia di milioni!
Giusto e sincero è invece d’avere stanziate tulle 
le spese nel corrente bilancio 1914 15, senza r i
correre ulteriorm ente a irorm ai sfatato sistema di 
stanziare rim borsi di spese attuali nei bilanci fu
turi, rim borsi che sono sempre assai problema
tici. L ’assegnare la grossa spesa ad un bilancio 
di guerra è più corretto e più utile per la (even
tuale sistemazione della spesa stessa, ossia del 
conseguente deficit.
Riepilogando, il gravarne straordinario  del Te
soro, derivante dal residuo spesa della Libia, 
e della preparazione m ilitare è così costituito:
Residuo spese della Libia . . . milioni 836









Poco meno di due miliardi. Se poi ci portiamo 
alla fine del corrente 1914 15, e pure ammesso, 
com’io spero, clic non siano necessarii altri stan
ziamenti, è certo che vi dovremo aggiungere il 
deficit del bilancio in corso. Ilo detto nel capi
tolo precedente clic avrei cercalo di determ inare 
tale deficit più avanti (piando vi fossero maggiori 
elementi. Ed invero oggi non si può fare che una 
rozza previsione di entrata, clic indicherebbe 
un deficit di almeno 150 milioni. A fine d’eserci
zio essi andranno a gravare ulteriorm ente sul 
Tesoro.
Tale nelle sue linee generali la situazione at
tuale naturalm ente affaticata del Tesoro italiano.
Affermai nel capitolo precedente che sarebbe
il caso di pensare ad un prestilo naturalm ente 
interno. Ma su questo punto devo spiegarmi 
meglio. Lasciamo andare la questione del tasso, 
clic naturalm ente dovrà essere un po’ maggiore 
di quello che sarebbe stato prim a della guer
ra. È una questione im portantissim a ma più im
portante ancora è l'assicurarsi che il prestito 
riesca, ossia che il pubblico sia in condizione da 
farlo riescire. Non parlo della buona volontà 
che certam ente non m ancherebbe per due motivi. 
Anzitutto perchè il capitalista italiano investe 
sempre volentieri  ahimè troppo volentieri  
in titoli di Stalo; etl in secondo luogo perchè in 
questo momento esso sente il suo dovere patriot











la buona volontà non basta; ci vuole la possi
bilità. E la possibilità facile e larga non ci può 
essere se non si aiuta il pubblico a mobilizzare 
i capitali. A tal fine servirebbero le casse per 
prestiti idi guerra, istituite con successo in Ger
mania, Austria ed anche in paesi neutrali come 
la Svizzera e propugnate dal mio illustre amico 
Maggiorino Ferraris. Queste casse fanno anticipa
zioni su titoli sia di Stato sia industriali, ed an
che su talune m erci non deteriorabili che p ren
dono in pegno, ben inteso con opportuno scarto 
dal prezzo normale prudentem ente fissato. Esse 
pagano con buoni di cassa garantiti dallo Stalo, 
che hanno corso legale e con i quali il pubblico 
può smobilizzare e liquidare in parte le sue a t
tività incagliate, come può anche pagare la quota 
di prestito sottoscritta. È una carta  garantita da 
pegno, ed è provvisoria perchè quando il pub
blico dopo u n  congruo tempo (che può arrivare  
con successive rinnovazioni perfino a qualche 
anno) paga e riscatta il pegno, i buoni vengono 
annullati. È insomma la capitalizzazione attuale 
di risparm io, o di guadagni, o di entrate future , 
c convertite in buoni provvisori.
Non è una bella cosa. È sem pre nuova carta  
che si emette. Ma l’ho già detto, che in  tempi 
così anorm ali bisogna superare la crisi senza 
rovinare la compagine economica del paese, e 
che non vi è scelta di mezzi. Ciò che non va 









uccellare ora come il minore dei mali, salvo 
ad eliminarlo al più presto.
In Germania quelle casse hanno già emesso 
per quasi tre m iliardi di prestiti su pegni; ed 
è con tali casse e con tali buoni che il pub
blico fu efficacemente aiutato nel solloscrivere 
largamente il prestito di guerra.
Si studi dunque  m a con grande sollecitu
dine  se non sia opportuno di fare altrettanto 
anche da noi.
Il m iliardo di spese m ilitari ultrastraordinarie  
per la nostra solidissima preparazione militare, 
non e che un pallido rilievo deirenorm ità delle 
somme necessarie alle guerre moderne.
Esso non ò infatti che una parte della spesa 
per la nostra neutralità arm ata. Null’altro! In 
caso di guerra non sarebbe che il prologo. Se sa
remo al mondo faremo poi i conti delle decine 
di miliardi che questa guerra costerà per spese 
militari alle nazioni belligeranti, delle altre de
cine <li m iliardi di danni diretti ed indiretti clic 
si sentiranno per anni ed anni. Sino ad oggi 
l’unità miliardo non serviva che a calcolare la 
ricchezza delle nazioni; ed anche per le na
zioni più ricche si trattava di 200 oppure 300
o al massimo 400 m iliardi di ricchezza privata 
complessiva. Ua oggi in  poi la stessa unità ser








vira a m isurare la distruzione di tali ricchezze 
accum ulate con tanli slenti e fatiche, e siccome 
si distruggono decine di miliardi, si capisce quale 
devastazione e quale impoverim ento derivi da 
questa guerra delittuosa, alle parti belligeranti.
Evidentemente la nostra civiltà ha una ter
ribile lacuna. Manca qualcosa, qualche istillilo, 
qualche forza, qualche idea, qualche senlimenlo 
che im pedisca arm am enti eccessivi e guerre come 
l’attuale. Questo qualcosa deve assolutamente sor
gere dalle ceneri dell’incendio. Solo poi che sia 
sorto, e poi che il mondo abbia riconquistata la 
pace, la sicurezza, ed abbia ridotte notevolmente 
le spese m ilitari, soltanto allora potrà rim argi
nare le ferite ove sieno rim arginabili e r ip ren
dere la sua civile ascensione con passo più si









L A  C I R C O L A Z I O N E .
In questo capitolo parlerem o della circolazione 
monetaria; una questione fondamentale della fi
nanza di guerra. E per en trare  in argomento 
osserveremo che in Italia l’elemento specula
tivo, troppo numeroso e troppo rumoroso, del 
commercio e dell’industria, vuoi per deficienza 
di cultura economica, vuoi nell’interesse proprio 
di avere sconti larghi ed a buon mercato, ha 
sempre propugnalo l’allargamento della circola
zione, come il rimedio principe di qualunque in
caglio od imbarazzo finanziario.
Ogni crisi od accenno di crisi doveva facil
mente combattersi e distruggersi colla carta m o
neta, ossia col torchio!
A questi apostoli ferventi che considerano la 
carta  come oro sonante, anche quando dietro 
non c’è nulla a garantirla, le crisi edilizie, le 
rovine della Banca Romana, i disastri del 1907 
non hanno insegnato nulla! Essi invocano sem
pre rallargam ento della circolazione! Figurarsi 
poi in questo momento! Vorrebbero stam pare 
carta m oneta colla m acchina rotativa del Gior­










revoli cultori della finanza di Stalo, andiamo r i
cevendo delle lettere nelle quali s’esprim e la 
più a lta  m eraviglia perchè 11011 si sia ancora 
allargata la circolazione senza alcun limite.
Questi pessimi consiglieri li abbiamo sem pre 
combattuti. Abbiamo invece difeso e difenderemo 
sem pre il concetto, fortunatam ente radicato nella 
nostra legislazione bancaria, d’una circolazione 
rigidam ente m antenuta entro i lim iti più ristretti 
ed a grande copertura m etallica; d’una circola
zione che sia in  congruo rapporto  colla m assa 
degli affari reali e che non serva nè alle spe
culazioni, nè agli immobilizzi, nè a prestiti allo 
Stato, nè ad altri scopi che non siano commer
ciali. Perchè l’eccesso di circolazione è uno degli 
elementi generatori dell’aggio, ossia d’un’impo  
sta assai più gravosa del debito corrispondente a 
quell’eccesso; e perchè l’obiettivo finale nell’in
teresse del paese e sovratutto delle classi popo
lari, è l’abolizione non m ascherata m a reale del 
corso forzoso, ossia dell’agio che rincara  la vita 
principalm ente ai poveri.
Queste constatazioni prelim inari erano neces
sarie per distinguere bene noi, che abbiamo pro
pugnato un allargam ento momentaneo della c ir
colazione, da quegli espansionisti ad oltranza 
che lo propugnano sempre.
Ilo già detto negli articoli precedenti che ih 
tempo di guerra non si può fare che finanza 













(lamentali. Le soluzioni giuste ed i risultati a 
lunga scadenza della finanza di pace, sono so
stituiti da soluzioni assai meno rigide purché 
di risultato immediato. Bisogna superare le crisi 
senza m orire; gli errori si ripareranno poi.
Ecco perchè anche in tem a di circolazione 
bisogna oggi subire qualche strappo alla nostra 
rigidità, ed acconciarsi a notevoli espansioni. 
Non c’è altro da fare. Ma appunto perchè non 
vogliamo confonderci cogli espansionisti siste
matici ad oltranza, diciamo ben forte che si 
tratta  di strappi momentanei alla rigidità della 
circolazione, onde quegli espansionisti non cre
dano ad un m utamento di direttiva, nè ad au
menti stabili e facili della circolazione anche 
dopo ed all’infuori delle attuali contingenze di 
guerra.
*
Per avere u n ’idea esatta del vasto, profondo 
ed improvviso scompiglio portalo dalla guerra 
nell’equilibrio finanziario del paese, si pensi alle 
seguenti anormalissime condizioni che si sono 
d’un tratto ed intensam ente verificaie, senza che 
si potesse menomamente prevederle:
1.° Lo Sialo ha avuto improvvisamente bi
sogno urgente di molte centinaia di milioni (in 
più di quelli stanziati nei bilanci) allo scopo di 
completare la preparazione militare, ossia per 






guerra. Il Tesoro non poteva fornirli perchè era 
asciutto; bisognava dunque procurarli e presto.
2.° 11 pubblico prese paura, e siccome col 
panico non si ragiona, cominciò a ritira re  i de
positi dalle banche private, e persino dalle casse 
di risparm io ove non correvano neanche l’om bra 
del più remoto pericolo. Molti ebbero il buon 
senso di riversare i deposili alle banche d’emis
sione; ma molti li tesaurizzarono nelle proprie 
Casse; atto questo stupido, dannoso ed an tipa
triottico. In ogni modo bisognava da r danaro 
alle banche ed alle Casse di risparm io, che non 
dovevano fallire.
3.° Il rim patrio  antecipato di molti emigrati 
senza il consueto gruzzolo che serviva di solito 
a svernare in patria   ahimè troppo spesso 
all’ osteria,  richiese l’ acceleramento d’opere 
pubbliche, e quindi ulteriori prestiti da parte 
della Cassa Depositi che finanzia i Comuni e le 
Provincie che contribuiscono colle loro quote a 
quelle opere. E ciò proprio quando il pubblico 
spaurito e folle ritirava i depositi delle Casse 
postali che alimentano la Cassa Deposili. Biso
gnava quindi dar danaro anche alla Cassa De
positi per fronteggiare l’insolita situazione.
4.° Le condizioni anormalissime facevano 
vieppiù sentire la deficienza della carta  di Stato, 
ossia dei biglietti di piccolo taglio, e quindi la 
necessità di emetterne di più.









cella delle monete d’argento, prevedendo chi sa 
finali disastri e quale aggio a breve scadenza.
G.° Infine il commercio e l’industria vedeva
no inaridite nelle banche le loro fonti di c re
dito, e domandavano danaro per sconti ed an
ticipazioni onde poter andare avanti.
Insomma tutta la vita e la compagine finan
ziaria ed economica del paese erano gravemente 
minacciale sia dagli avvenimenti, sia dall’im pre  
parazione economica e finanziaria a tali avve
nimenti, per noi impreveduti ed imprevedibili, 
sia dalla deficienza di fiducia negli istituii fi
nanziari, sia dagli e rra ti criteri dimostrati non 
solo dal grosso pubblico ma anche dalle classi 
dirigenti.
In condizioni così anormali, non si poteva 
ricorrere nò a nuove imposte che al principio 
danno poco e non si sviluppano che len ta
mente; nè a prestiti che non si lanciano nei 
momenti di panico. Non c’era che 1111 mezzo: 
aumentare la circolazione ed abbinarla ad una 
moratoria. È ciò clic ha fatto subito il Go­
verno. Ripeto : non si poteva nò discutere, nò 
scegliere! Qualcuno potrà criticare in qualche 
dettaglio la condotta finanziaria del Governo, 
ma nel suo complesso bisogna approvarla.
Sino dai prim i giorni furono preparati 250 m i
lioni di buoni da L. l e  2, come giusta m i
naccia agli incettatori di argento. Questi m i













fece benissimo  perchè bastò la loro m inac
cia, a far risortire l’argento dalle tasche degli 
u su ra i.... corbellati.
Essi sono ora nelle Casse, pronti ad uscire 
qualora ve ne fosse necessità, e speriamo di 
no, perchè la  circolazione di questi m eschinis
simi buoni da una o due lire ha sem pre un 
effetto psicologico deprimente, ed è sintomo d ’u  
na situazione cattiva.
Con tre successivi decreti del 4 e del 13 agosto 
e del 23 novembre il Governo raddoppiò la 
circolazione pel commercio autorizzando cosi un 
aumento effettivo di oltre mezzo miliardo.
Con decreti del 19 settembre il Governo pensò 
a kè stesso, ossia al Tesoro, raddoppiando le 
anticipazioni statutarie che le Banche devono 
fargli, ossia portando tali anticipazioni da 155 
a 310 milioni, con relativo aumento di circo
lazione. Ed aumentò di 175 milioni la sua car
ta, ossia i biglietti di Stato da 5 e 10 lire, col
mando una deficienza che da un pezzo si sen
tiva e che la guerra (con lo stupido nascondersi 
anche della carta!), aveva acuita.
Poi bisognò pensare alle Casse di R ispar
mio, ed autorizzò altri 300 milioni, da darsi 
alle Casse contro pegno dei loro titoli onde fron
teggiassero i rim borsi sciocchi ed anorm ali r i
chiesti dal panico. Milioni che fortunatam ente 
non furono necessari che in piccolissima parte, 











Poi bisognava che lo Stato pensasse anche 
alle sue Casse postali, che avevano invertita la 
loro funzione colla Cassa depositi; invece di por
tarle danaro, glie ne richiedevano. E perciò si 
autorizzarono altri 400 milioni.
Ed altri 100 milioni si autorizzarono onde la 
Cassa depositi finanziasse più intensamente co
muni e provinole, onde potessero dar lavoro 
agli emigrati rim patriati e disoccupali. E que
sti purtroppo non saranno sufficenti, perchè la 
disoccupazione è enorme, e la potenzialità fi
nanziaria propria  dei comuni è nulla.
Sommando tutte queste autorizzazioni, e dedu
cendo le relative riserve metalliche, si arriva ad 
un autorizzazione totale di circa 2 m iliardi di 
nuova circolazione cartacea.
E siccome al 31 luglio ultimo scorso la circo
lazione totale di Stato e bancaria era di circa 
2750 milioni, si vede che l’aumento autorizzato 
è grande; circa un 75 per cento in più.
A questo punto non bisogna confondere le 
emissioni autorizzate con quelle effettuate. Queste 
sono molto minori perchè delle autorizzazioni fu 
fatto uso assai parco e saggio! A tutto novem
bre u. s. non furono usate che per circa 760 mi
lioni; circa un terzo. Le autorizzazioni non se
gnano che dei limiti massimi raggiungibili solo 
in caso di assoluta necessità, e sono ben lungi 
dall’essere raggiunti.













cliò chiede e speriamo chiederà alle Casse di 
Risparm io rim borsi minori di quelli che si p re
vedevano; idem per le Casse postali e quindi 
pei rim borsi da sostenersi dalla Cassa Depo
siti; i 250 milioni di buoni da una e da due lire 
11011 si devono contare perchè non escirono dalle 
casse.
Per questi motivi fortunatam ente non fu ne
cessario di em ettere tu tta la circolazione auto
rizzata. Però il commercio e l’industria  si la
gnano di non avere avuto abbastanza. Ora è 
certo che sulle nuove emissioni di circa 760 m i
lioni il Governo s’è preso la parte  del leone. 
Ha preso tutti i 310 milioni delle anticipazioni 
statutarie delle banche, ed i 175 milioni di carta  
di Stato, locchè fa già circa 500 milioni. Ma coi 
pagamenti che ha eseguiti per la preparazione 
m ilitare non poteva farne a meno; erano cen
tinaia di milioni che bisognava pagare! In con
seguenza sta in fatto che non rim asero che circa 
260 milioni pel commercio pei rim borsi alle 
Casse di Risparm io comuni e postali, rim borsi 
che in parte saranno tornati al commercio. Ma 
(jui va aggiunto che le banche d’emissione e 
specie la Banca d’Italia videro notevolmente au
m entati I depositi e poterono aum entare di ol
tre 400 milioni gli sconti e le anticipazioni, a 
vantaggio del commercio e della industria .
In  ogni modo è certo che il Governo dopo 











in  questo momento andava sopra tutto e sopra 
tutti, dovrà ora pensare di più alla vita eco
nomica e finanziaria del paese, che anela di 
riprendere la sua feconda e necessaria attività.
*
Poche parole di conclusione. La politica del
la circolazione m onetaria seguita dal Governo 
fu non dirò molto coraggiosa, ma certo inolio 
prudente, e nelle sue linee generali va p iena
mente approvata. Passato il primo momento, il 
Governo deve più efficacemente aiutare il com
mercio e T industria, rinsanguando gli s tru
menti del loro credilo, senza i quali non vi
vono. E se a tale scopo, e per togliere la mo
ratoria è necessario 1111 ulteriore aumento di c ir
colazione, io mi sono già dichiarato disposLo 
ad accoglierlo.
Questa nuova circolazione tem poranea in real
tà va a sostituire della carta  che si è nascosta 
e che 11011 circola più. Quindi 11011 grava sul 
mercato com’è dimostrato dall’andamento del
l’aggio dell’oro sulla nostra carta, aggio che si 
aggira attorno al 5 per cento, e clic date le 
circostanze non può dirsi alto.
L’aggio  siamo d’accordo  non proviene 
unicamente dall’eccesso di carta moneta, ma da 
1111 complicato complesso d’altre circostanze e 












di quanto dovrebbe, per le dim inuite im porta
zioni. È certo però che dove vi fu un grande) 
eccesso di nuove emissioni, come in Germania 
ed in Austria, l’aggio dell’oro ha raggiunto le a l
tezze ben maggiori del 16 per cento in G erm a
nia, e del 20 per cento in Austria.
Ma l’aumento temporaneo di circolazione do
vrà  a poco a poco ridursi, non appena, rina ta  la 
fiducia, rip resi gli affari, sparito  il panico che 
immobilizza o nasconde il danaro, noi saremo 
rien trati in  condizioni normali. Il risanam ento 
delle Banche e della circolazione, ottenuto così 
splendidamente dopo i disastri del 1893, e che 
ha resistito alle insidie del 1907 e del 1911, 
deve rim anere sulle sue basi granitiche.
Bisogna togliere al più presto possibile quel
la parte  di circolazione che fu adibita a p re
stito dello Stato, ossia ad un ufficio che non è 
assolutamente il suo, e che può facilmente tra
dursi in  dannoso immobilizzo.
Quando lo Stato ha bisogno di danaro la via 
più franca, più sincera ed economica è sempre 
quella del prestito. Venga il prestito; daremo 
i danari e pagheremo gli interessi. Ma affidarci 
ciecamente ad aumenti illim itati della circola
zione, e sostenere così colla carta  le spese mi
litari, l’economia e la finanza del paese, que
sto no! Sarebbe correre diritti al fallimento. 
Ne abbiamo un esempio lam pante davanti agli 












tati debito c circolazione a tal punto che non 
si capisce come potrà soddisfare ai suoi im
pegni. Seguano pure gli altri questa china d i
sastrosa, se sono tanto ciechi da non vederla, o 








Mi hanno detto che molti Italiani acquistarono 
notevoli somme di rendita e di buoni del Tesoro 
austriaci ed ungheresi; ed il fatto è confermato 
dal signor Mario Alberti, che conosce assai da 
vicino la finanza austriaca. Quei titoli rendono 
oltre il 5 per cento netto, ossia almeno uno 
per cento di più dei nostri. Sembra dunque che
i nostri risparm iatori si lasciassero allettare dal 
maggiore interesse. Essi furono im prudenti, e 
purtroppo  come scrisse l’Alberti  saranno 
danneggiati. Anzi lo sono già; perchè la carta  
austriaca perde già il 16 per cento circa sulla 
nostra, e con questa riduzione delle cedole, il 
maggior interesse allettatore è sceso al disotto 
dell’interesse onesto dei nostri titoli.
Nè si dica che la guerra non si poteva p re
vedere, e che questo è.... senno del poi. No! 
Senza dubbio la guerra ha peggiorate le fi
nanze dell’Austria; ma anche prim a, la  situa
zione finanziaria austriaca era  cattiva, potrei 
dire pessima. In Italia purtroppo il pubblico, 
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finanza dello Stalo, come se non lo riguardasse; 
figurarsi poi se si interessa della finanza au
striaca! Al disopra del pubblico c ’è tutto un 
organismo bancario, e d’agenti di cambio, non 
esclusivamente italiano, che non avrebbe dovuto 
in alcun modo favorire il finanziamento del  
l’A ustria.... col risparm io italiano! Ma p u rtro p
po l’Italia è ancora un paese.... di conquista o 
almeno d’invasione !
D’altra  parte è certo che il pubblico ha l’i
dea che una grande nazione non possa fallire. 
Quest’idea giustissima fino ad ieri, è un po’ scos
sa ora che le maggiori nazioni stanno dando 
così lam pante prova di pazzia m ilitarista. Ma 
poi le grandi nazioni non sono tutte compagne; 
esse hanno ben diverse tradizioni finanziarie, 
e quindi non ispirano tutte la medesima fidu
cia. Tutt’altro!
L’Austria, ad esempio, lia dei precedenti finan  
ziarii molto lontani è vero, ma non molto glorio
si. Ricorderò che nel febbraio 1811 essa riduceva 
a metà precisa il valore capitale e le cedole del 
debito pubblico che allora era  un ’inezia : circa un 
miliardo. Contemporaneamente il valore della c a r
ta moneta della quale per la polilica im perialisti
ca e per le guerre infelici di Giuseppe II se ne 
era  emessa una quantità eccessiva (sembra sto
ria  d’oggi!) fu ridotto al quarto, sostituendola con 
una nuova carta m oneta clic fu chiam ata «va















messa eli em etterne in quantità lim itata onde non 
deprezzarla; viceversa dopo sei anni l’emissione 
eccessiva l’aveva deprezzata, e il Governo la 
sostituiva con altra  carta  riducendola u lterio r
mente del 60 per cento. Cosicché 1250 fiorini di 
carta  austriaca del 1811 erano ridotti nel 1817 
a soli 100 fiorini!! Fu allora che Beethoven 
scrisse in  una famosa lettera che era diventato 
un mendicante poiché il suo stipendio di fiorini 
4000 all’anno era  in realtà  ridotto al quarto! 
Dopo questi precedenti la finanza austriaca se
gnò una serie non in terrotta  d’imbarazzi e d’au
menti di debiti. Senza dubbio l’Austria Ungheria 
ha avuto, specie nell’ultimo ventennio, un no
tevole sviluppo economico ed un buon aumento 
di ricchezza; m a le condizioni interne, la poli
tica estera, le disfatte, la stessa annessione del
la Bosnia, e sovratutto le spese m ilitari asso
lutamente eccessive soverchiarono ogni miglio
ram ento finanziario.
La finanza austriaca soggiace orm ai sotto il 
peso eccessivo dei debiti, e d’una Am m inistra
zione che andò continuam ente peggiorando e di
ventando pletorica e costosa.
*
Seguire e capire il bilancio austro ungarico è 
un’im presa assai difficile. Vi sono in realtà  tre 
















ciò austriaco e l’ungherese. I due prim i si con
fondono spésso in uno solo che si chiam a bilan
cio austriaco: l’altro sla sempre a se.
Pel 1912 si aveva:
Bilancio austriaco . . (milioni di corone) 3050 
„ ungherese......................„ „ 1850
Totale mil. di cor. 4900
ossia un  bilancio totale di quasi cinque miliardi, 
ossia quasi doppio del nostro. Ma se è difficile di 
capire il bilancio austriaco, è facile invece r i
conoscervi due punti caratteristici principali. Il 
primo è l’abuso di far com parire all’entrata i 
cosidetti fondi d'investimento , ossia il gettito dei 
debiti che dovrebbero costituire poi investimenti 
produttivi, con la deleteria aggravante, che se 
qualche investimento (ad esempio in ferrovie) può 
forse essere parcam ente produttivo, si fanno pas
sare in  questa categoria delle spese m ilitari 
straordinarie, che viceversa sono spese m ilitari 
ordinarie 11011 fronteggiate dalle imposte!
Il secondo punto è il deficit continuo, diffi
cile a stabilirsi data la complicazione dei conti 
che dovrebbe celarlo, m a che si palesa e si sente 
e si delinea in decine e centinaia di milioni ogni 
anno.
Ed infatti c'è la controprova evidente, ossia 
la emissione a getto continuo di rendita e di 
buoni del tesoro, ossia l’indebitamento in in ter
rotto dello Stato.










F ra  le grandi nazioni l’Austria e l’Italia sono 
le meno ricche. Ma l’Italia l’ha capito, e dal 
1894 fino alla guerra di Libia ha  seguita una 
politica finanziaria rigidissima, che ha restau
rate le sue finanze.
L’Italia ebbe sopratutto il gran merito di aste
nersi per lungo tempo dai debiti. Infatti nei 
quindici anni dal 1894 al 1908 l’aumento del 
debito pubblico delle grandi nazioni fu
(cifre in franchi) 
in Italia . . . .  di milioni 195 ossia 1.56 %
in Francia . . .  ., 1990 „ 6.42 %
in Germania (Imp.) ,, 9035 „ . 74.16%
in Inghilterra . . „ 1122 „ 6.69%
in Austria Ungh. . „ 2930 „ 21.74 %
Come si vede, l’Italia, che nel 1894 aveva già 
un  grosso debito di 12 m iliardi e mezzo, ebbe la 
grande virtù di non aumentarlo. L’aumentò mol
to la Germania che l’aveva relativam ente mi
nore, m a come vedremo nel prossimo capitolo, 
essa ebbe in  corrispondenza un enorme aumento 
di ricchezza. L’Austria invece, senza avere nè 
la floridezza, nè lo sviluppo finanziario ed eco
nomico della Germania, non ebbe la virtù ita
liana ed aumentò di quasi tre' m iliardi il suo 
debito. E non basta. L 'Italia in quel periodo 
pagò con avanzi di bilancio circa 400 milioni 
di debiti del Tesoro, e circa 250 milioni di quel










Invccc in Austria i bilanci dei quindici anni 
considerati danno un deficit totale di 2200 mi
lioni di corone.  Dopo il 1908 l'indebitamento 
dell’Austria continuò senza interruzione, e se 
consideriamo un altro periodo più vicino a noi, 
quello di 11 anni, dal 1902 al 1913, troviamo che 
l’Austria Ungheria s’indebitò ni media di olire 
300 milioni aH’amio, m entre l'Italia continuava 
nell’assoluta astinenza dei debiti fino al 1912 
quando dovette cominciare a saldare le spese 
della Libia.
Oggi il debito pubblico austro ungarico è:
(cifre in corone)
Debito g e n e r a le ...........................milioni 5150
„ spec. dell Austria . . .  „ 7 320
„ „ dell’Ungheria. . . „ 6 400
Totale milioni 18 870
ossia di quasi 19 m iliardi di corone; è dunque 
notevolmente superiore al nostro di oltre 15 m i
liardi di lire di debito consolidato.
Olire a che v’ha un debito di oltre un miliardo 
di buoni del Tesoro, parte austriaci, parte un
gheresi, emessi ad alto interesse nel 1913 e nel 
1914, ai quali appunto sembra che gli Italiani 
abbiano applicato per somme ragguardevoli.
La gravila della situazione sta principalm ente 
nell’incapacità ingenita a chiudere i bilanci al
meno almeno in pareggio, d’onde la fatale e con













36 L AUSTRIÀ UNGHERIA
lettatrici di buoni del Tesoro quinquennali, de
cennali, quindicinali, ad alio interesse, con sol
lecite estrazioni, a prezzi ridotti, ecc.
? *
La guerra è scoppiata sopra questa situazione 
così critica. Cosa sia già costata all'Austria è 
impossibile calcolare. Non si possono fare che 
rozze approssimazioni sulle spese dirette; nulla 
può dirsi sui danni indiretti e gli utili mancati.
P er le spese dirette si parla  di non meno di 
tre milioni d’austro ungarici fra soldati operanti 
ed altri adibiti a mansioni ausiliarie. Si parla  
d 'una spesa media complessiva di lire 12 per 
uomo e per giorno, con che la spesa complessiva 
sarebbe quasi d 'una trentina di.m ilioni al gior
no, ossia di quasi un miliardo al mese. Sono tu Iti 
calcoli  lo ripeto  che non hanno alcuna 
base sicura. Una cosa è certa, e cioè che la 
spesa è enorme. Per l’A ustria non si tratta  più 
di centinaia di milioni; si tra tta  orm ai senza 
dubbio di qualche m iliardo già speso, e se la 
guerra si prolunga, come tutto fa supporre, si 
tra tte rà  di molti m iliardi che andranno ad ag
giungersi ai 20 m iliardi circa del debito pub
blico anzi accennato.
Provvisoriamente l’Austria vi provvede colla 
carta, con emissioni continue, delle quali non 
















garico non pubblica più nè bilanci, nè situazioni; 
nulla! In Italia invece tutto si fa alla luce del 
sole, e sul lim itato aumento di circolazioine c’è 
già la bella relazione parlam entare dell’on. Ca
mera. Ma non ostante il voluto mistero, Tec  
cesso di carta  austriaca s’è palesato nell’aggio; 
essa perde già il 20 per cento sull’oro, ed il
10 per cento sulla carta  italiana.
E non siamo che al principio. E la ripercus
sione dell’eccesso di carta, date le condizioni 
anormali dei mercati, è certam ente inferiore a 
quella che sarà in seguito.
Del prestito austriaco di guerra al 5,50 per 
cento, ceduto a 97,50 per cento non si sa nè a 
quanto ammonti, nè quali risu ltati abbia dato, 
perchè attorno alle notizie ufficiali del Corre- 
spendenz Bureau  di Vienna, che non meritano 
gran fede, c ’è silenzio e mistero.
Se la guerra si prolunga per un solo anno, è 
certo che il debito pubblico deH’Austria Unghe  
ria supererà i 30 miliardi, e l’aggio andrà a non 
so quali altezze. Un debito pubblico così colossale 
non l’ha che la Francia, la quale però ha r i
sorse e ricchezze almeno almeno triple dell’Au  
stria Ungheria.
Come l’Austria Ungheria possa quindi a guer
ra finita soddisfare i suoi impegni e sistemare
11 suo bilancio, non si capisce. A meno che non 
sia vittoriosa e non abbia una indennità di guer










essa si troverà tutto sommato, a guerra finita, 
in  una situazione finanziaria che a me sem bra 
assai difficile. E non dico altro per non usare 
parole che potrebbero parere sconvenienti.
*
Tale la prevedibile situazione finanziaria del  
l’Austria U ngheria dopo la guerra. I provocatori 
della quale non avevano cerio un ’idea nella loro 
delittuosa incoscienza dei bara tri finanziarii che 
andavano ad aprire. Forse non l’hanno neppure 
oggi; Ima per quanto ciechi e sordi finiranno 
col vedere e col sentire.
A noi duole soltanto che nella cosi pericolante 
finanza austriaca sta coinvolta parte  foss’anclie 
piccola del risparm io italiano.
Ben altra  funzione ha il risparm io italiano! 
Esso deve prim a di tutto finanziare l’Italia che 
ha bisogno di danaro, éd è un debitore onesto, 
franco e sicuro. R isparm iatori italiani: date il 
vostro danaro al vostro Governo, che ha aperto 
un prestito ad ottime condizioni, datene più che 
potete e datelo pure ad occhi chiusi. Si tra tta  
di un  ottimo quattro e mezzo per cento assai più 
sicuro del prestito di guerra austriaco; l’uno per 
cento di meno è compensato ad usura dalla si
curezza e dalla tranquillità  del prestito italiano.
Ma già queste esortazioni sono inutili. Il r i






ta; ma è troppo intelligente e sovratutto troppo 
patriota per sbagliare una seconda volta.
Perchè in  queste cose anche il sentimento 
vuole la sua parte. È vero che Ics affciires sont  
Ics affaires, m a che il risparm io italiano finan
zi proprio.... l’Austria, ciò non è nè italiano, 
nè patriottico. Noi dobbiamo anzitutto finanziare
il nostro Governo, poi se ce n’avanza  e Dio
lo volesse  potremo anche finanziare qualcu
no o qualcosa purché sia affine al sentimento 
alle tradizioni alle aspirazioni all’avvenire della 
nostra patria. L’Italia è 1111 paese veram ente 
e sanamente liberale e democratico; essa 11011 ha, 
nè avrà mai sentimenti, nè tradizioni, nè aspira
zioni comuni coll’Austria, che  a parte il re
sto  è liberale e democratica solo in una sot














L A  G E R M A N I A .
Io appartengo alla num erosa schiera d’ita
liani che hanno studiato in Germania; ed ho 
quindi per esperienza personale  ed è sem
pre la più efficace  una profonda ammirazione 
per le m irabili qualità di quella nazione, che 
ha riform alo e sovratutto perfezionato ogni a t
tività um ana in qualsiasi campo materiale, mo
rale ed intellettuale, ed ha diffuso nel mondo 
quella cu ltura  germ anica che è uno dei massimi 
fattori d’ogni progresso civile. Non è perciò sen
za dispiacere che pu r rim anendo strettam ente 
nel campo economico e finanziario io concluderò 
questo scritto con alcuni rilievi non com pleta
mente favorevoli alla Germania.
*
L’economia e la finanza tedesca costituiscono 
un  edificio nuovo lucente grandioso e sopratut
to logico e ben proporzionato nelle sue parti in
finite. Esso ò cresciuto alle enormi dimensioni 
attuali dal 1870 in  poi. Da allora l’economia 










trasform ata da nazionale in mondiale, con in
tensità e fortuna crescenti, così da adottare con 
pieno diritto il motto Mein F eld  ist die Welt.
La sua essenza, la sua caratteristica p rin
cipale è la grande industria, intendendo con ciò 
tutte le aziende industriali e commerciali che 
operano nel mondo, per le quali i tedeschi hanno 
composto un term ine speciale; le chiam ano Rie  
senbetriebe. Nell’ edificio dell’ economia tedesca 
nel centro sta la grande industria, tutt’attorno 
in perfetta coordinazione d’intenti e di sforzi 
stanno il commercio e l’agricoltura, al disopra 
la cultura scientifica che scende all’officina a 
traverso l’Università, perche fu proprio la Ger
mania che ha insegnato al mondo l’influsso be
nefico della scienza sull’officina!
La civiltà m oderna vive e progredisce colle 
macchine; e il popolo tedesco è il popolo più 
progredito anche nella meccanica. Oggi fa la 
guerra a m acchina; i mortai da 420 sono mac
chine; le truppe sono spostate sul fronte di 
battaglia colle macchine; gli Z eppe lin  e i som
mergibili e le navi da guerra sono macchine, i 
soldati sono macchine che si fanno serenamente 
macellare per l’im peratore e per la più grande 
Germania.
Qualunque im pianto grandioso e difficile, dal
la Centrale telefonica automatica ove le signo
rine sono sostituite da meccanismi, alla fabbrica 










aereo di persone e di cose, è sem pre una spe
cialità tedesca che quella grande industria  fo r
nisce al mondo intero colla medesima disinvol
tu ra  colla quale il figurinaio di Lucca vi offre 
una statuetta.
La difesa sch icch i und billig , inventata da 
concorrenti battuti non è vera. La Germania 
produce bene ed a buon mercato, rendendo così 
i suoi prodotti accessibili alle classi popolari; 
ed è un  merito enorme!
Date queste condizioni, si capisce benissimo 
come il commercio totale della Germania che 
ammonta a 24 m iliardi di lire, ed è il maggiore 
dopo quello dell’Inghilterra, debba avere que
sti caratteri fondamentali :
1.° grande importazione di materie prim e 
necessarie aH’industria, che il paese non ha;
2.° grande esportazione di prodotti indu
striali fabbricati.
Locchè è confermato dalle seguenti cifre (in 
milioni di lire):
Import. Esport.
Materie prime per l industria . 7 355 2 963
Prodotti fa b b r ica ti...................... 2 010 7 234
Derrate a lim en ta r i...................... 3 680 987
Totali . . 13 045 11 184
Le cifre delle derrate alim entari si spiega
no colla densità della popolazione. Sono 65 m i










bondantemente, m entre l’agricoltura paesana non 
basta a nu trirli. Si pensi clic di solo grano de
vono im portarne ogni anno oltre 20 milioni di 
quintali !
Ma c’è un’altra  osservazione da fare. Poiché 
la Germania fabbrica dei prodotti com plicati, 
che non sono certo usati dalle tribù africane, 
è da attendersi che i suoi maggiori clienti sieno 
i popoli più civili, ed infatti il maggior cliente 
ò proprio l’Europa, come dimostrano le seguenti 
cifre (in lire italiane):
La Germania esporta:
in E u r o p a ...........................per milioni 6743
in A f r i c a ........................... • „ 185
in A s i a ................................  „ 420
in America........................... „ 1470
in A u s tr a l ia .....................  „ 100
mentre im porta :
dall Europa...........................per milioni 6008
dall A fr ic a ........................... „ 479
dall A sia ................................ „ 1006
dall A m e r ic a .....................  „ 2885
dall A u stra lia .....................  „ 304
La Germania dà all’Europa circa 700 milioni 
di più di quanto ne riceve. Epperò è evidente 
che l’economia tedesca ha necessità che si ve
rifichino queste due condizioni:
1.° libertà dei m ari per avere le m aterie 










2.° buoni rapporti col massimo cliente, che 
è e non può essere che l’Europa.
Orbene sino a che queste condizioni furono 
soddisfatte il progresso dell’economia e della fi
nanza tedesca è stato rapido e meraviglioso. E 
con esso tutto ha progredito di pari passo in  
giusta arm onia: il bilancio, le spese, la ric
chezza, il debito; e quando tutto cresce armonica  
mente poco male se crescono anche i debiti, 
sintomi sicuri di civiltà evoluta. Oggi il debito 






Totale milioni di marchi 21 042
E non è molto se si pensa che più della metà 
è investito in  ferrovie che rendono più del 4 
per cento.
In  sedici anni, e precisam ente dal 1897 al 
1913, il debito e la ricchezza nazionale hanno 
variato come segue (cifre in  m archi):
1897 1913
Debito p ubb lico ..................... milioni 15 767 21 042
Ricchezza nazionale. . . . miliardi 220 340
Rapp. fra debito e ricchezza . . .  7.2 /0 6.2 /0
In  altri term ini il debito è cresciuto meno 
rapidam ente della ricchezza, la quale cresce an
Debito deirimpero. . . milioni di marchi 
„ della Prussia . . „ „
„ della Baviera . . „ „
„ della Sassonia. . „ „






lilialmente di oltre 6 m iliardi, ed allora un au
mento annuale dei debiti che s'aggira attorno 
ai 350 milioni all’anno 11011 è eccessivo, e per
mette senza sacrificio di sostenerne l’aggravio.
Tali alcune linee principali della finanza te
desca prim a della guerra; finanza che aveva 
però sempre deficienza di capitale liquido.
In Germania tutto si rinnova e s’ingrandisce 
rapidam ente; essa è nella condizione d’un in
dustriale che pu r guadagnando molto, è sem
pre a corto di danaro, perchè investe tutto nei 
nuovi impianti. Y iia  insonuna uno squilibrio 
fra l'immobilizzo industriale che è sem pre enor
me, e la  disponibilità liquida che 11011 ha mai 
avuto tempo d'accum ularsi come in Inghilterra 
cd in Francia. In condizioni regolari lo squili
brio non è dannoso poiché vale la solidità del 
credito tedesco; ma in condizioni anorm ali ({nel­
la deficienza rende più difficile la raccolta di 
grandi somme.
*
La finanza di guerra della Germania comin
cia con la famosa imposta speciale sul capitale 
del 1912; imposta variabile dal 0,15 all'l/t-0 per 
cento, che diede all’incirca 1111 miliardo per spese 
militari. Un’imposta simile in  tempo di pace 
non si spiegava; ora si spiega come preparazione 
d’un piano guerresco evidentemente predisposto! 












zione di danaro, così rap ida  che qualche maligno 
potrebbe pensare che fosse predisposta anch’es  
sa a data fissa e certa.
La finanza di guerra tedesca ha questi carat
teri:
Un grande aumento di circolazione della Ban
ca dell'im pero; una m oratoria lim itatissima, mol
to minore della nostra; l’istituizone di Casse di 
prestiti per aiutare i privati a mobilizzare i loro 
capitali, l’affluire alla Banca dell'im pero del
l’oro che circolava in  paese.
Dal luglio all’ottobre la Banca Im periale an
nientò la circolazione da 1900 a 4500 milioni 
di m archi, ossia di 2600 milioni di m archi, onde 
poter sovvenire largam ente lo Stalo con prestili 
ed il commercio con facili sconti. Siccome poi 
non c’era m oratoria per il ritiro  dei depositi 
dalle Casse e dalle Banche, bisognava offrire 
al pubblico il mqdo di far danaro sia perchè 
non ritirasse tutti i depositi, sia perchè mobiliz
zasse i capitali investiti o incagliati e fosse quin
di in grado di sottoscrivere al prestito di guerra. 
Furono così istituite le casse di p re s t i t i  (Darlehn  
kassen) che prestano denaro contro pegno di 
titoli di Stalo e di merci non deperibili, emet
tendo buoni di cassa specia li  che la Banca del
l'im pero cambia con i suoi biglietti. I buoni 
speciali di cassa passano così alla Banca che 














Insom m a la Riserva dei biglietti di Banca è 
costituita oltreché dal metallo, anche da oltre 
un miliardo di buoni clic rappresentano pegni 
di merci, o d’industrie, o di credito dello Stato! 
È così che nonostante il grande aumento della 
circolazione si può stam pare che la Riserva to
tale non è scesa che dal 90  al 66 per cento sol
tanto.
Ma la Riserva in oro , che è la sola veramente 
efficace, è scesa dal 72 a circa il 44 per cento, 
nonostante che sieno affini li alla Banca del
l’im pero i 120 milioni di oro del tesoro di guerra, 
altri 80 milioni residuo dell’imposta sul capi
tale, e tutto l’oro che circolava in  paese, ove 
ora non circola più che carta.
Tutto questo edificio è pericoloso; ma l’ho già 
detto: in tempo di guerra si fa quello che si può, 
e non bisogna sottilizzare! Evidentemente il giro 
ò questo: il Governo crea sulle attività dei p ri
vali della carta m onetata e gliela dà, affinchè 
essi gliela prestino subito almeno in parte sot
toscrivendo al prestito nazionale di 4 m iliardi 
e mezzo che in tal modo fu assai facilitalo. Esso 
diede così i buoni risultati indicati dal signor 
Helfericli, uno dei migliori finanzieri tedeschi, in 
uno degli ultimi num eri della N uova Antologia.
Ma è proprio vero che in Germania anche i 
migliori vanno perdendo il senso della m isura 
e della modestia. Il signor Helfericli eleva un 









nia, e fin qui posso anche convenire, ma poi le 
dichiara di gran lunga le più possenti c solide 
del mondo, tanto clic fra  le nazioni belligeranti 
la sola Germania ebbe il coraggio d 'aprire  un 
prestito di 5 m iliardi anche prim a di azioni 
m ilitari vittoriose !
Se il signor Helferich avesse atteso un paio 
di settimane, avrebbe veduto l’Inghilterra aprire  
e coprire con ottimo risultato un prestito di
9 m iliardi, che uniti a 2 m iliardi di buoni del 
tesoro costituiscono un prestito totale di 11 m i
liardi; e ciò senza bisogno d 'istituire le Casse 
di p re s t i t i  e senza quelle levée en m asse  dei 
piccoli capitalisti tedeschi e delle piccole sot
toscrizioni che il signor Helferich cita ad onore 
del suo paese, le quali se provano il patrio t
tismo tedesco di cui nessuno dubitava, provano 
anche che il prestito ha costato uno sforzo ge
nerale non indifferente. Esso è riescito bene, 
non v 'ha dubbio, grazie a questo sforzo ed alle 
Casse dei prestiti. Ma e poi? Cinque m iliardi 
saranno bastati pei prim i mesi per un paese 
che ha mobilizzato cinque milioni di uomini, 
che tutto compreso costano certam ente più di 
un  m iliardo e mezzo al mese. Poi ci vorrà un 
altro prestito di altri cinque m iliardi.... e il resto.
Ora io non dico che la Germania sia finan
ziariam ente esaurita; no. Essa può ancora resi
stere, m a certo non tanto quanto potrebbe far 








è più immobilizzata clic in Inghilterra ed in 
Francia. Di questo complicalo sistema delle cas
se di prestito, e deiraum ento della circolazione, 
non si può poi abusare, per 11011 creare situazio
ni finanziarie la cui soluzione potrebbe diven
tare problem atica o almeno assai difficile an
che per un paese vitale e pieno di reali r i
sorse come la Germania.
Non parlo poi dei danni indiretti d’una na
zione che come abbiamo veduto ha bisogno as
soluto di vendere al mondo, c specialmente ai 
suoi attuali nemici parecchi m iliardi all’anno. 
Si pensi soltanto al danno per l’arresto della 
superba flotta m ercantile tedesca, che per qua
lità supera l’inglese. Essa rappresenta oltre mez
za dozzina di miliardi di capitale, e dava tulli gli 
anni agli azionisti parecchie centinaia di milioni 
d’interessi; due sole Società di navigazione, il 
« Norddeutscher Lloyd» e 1’« Amburghese Ame
ricana», hanno più di quattrocento milioni di 
capitale e ne distribuivano più di cinquanta per 
interessi.
Orbene si sommi tulio e si vedrà che la si
tuazione finanziaria deve sollevare anche in Ger
m ania qualche grave preoccupazione. Ed è na
turale; la finanza e l’economia tedesca non erano 
nè potevano essere fatte per simili sforzi e per 
simili sprechi, e ne risentiranno danni gravi 
e duraturi.














Senza dubbio la  finanza tedesca è enorm e
mente più forte e resistente che nel ’70. Ma 
rispetto al ’70 le spese ed i danni della guerra 
sono cresciuti più ancora della ricchezza na
zionale. E se i m ilitaristi tedeschi hanno pen
sato ad un bis, e cioè di colm are i vuoti coi 
m iliardi della Francia c dellTnghilterra, mi pare 
proprio che sieno stali im prudenti.
*
Due parole di conclusione. La Germania sta 
facendo un enorm e sforzo finanziario; sforzo 
come vedremo in un altro capitolo ben maggiore 
di quello dell'Inghilterra. Il grande aumento di 
circolazione, sul quale si è basata la sua finanza 
di guerra, ed i certificati delle Casse di p re
stito e delle Credithilf  K a ssen , avranno un va
lore che dipenderà dall'esito del conflitto.
Se la Germania soccombe, la sua carta subirà 
un enorme deprezzamento, locchò non sarà  che 
piccola parte del suo disastro economico e fi
nanziario. Se vince, finanza ed economia ne esci  
ranno lo stesso enormemente indebolite, qua
lunque possa anche essere un'eventuale inden
nità di guerra. Non mi sembra concepibile un’in
dennità tale che l’indennizzi dai danni diretti ed 
indiretti. Ai quali vanno aggiunti i danni morali 











di troppe nazioni civili, dimenticando clic in 
faccia al m artirio del Belgio, i neutri stanno 
sempre col martorizzato, mai coll’oppressore. In 
ogni caso  ripeto  la finanza e l'economia 
subiranno un gravissimo colpo, del quale essa 
non si riavrà che in qualche anno, o in qualche 
diecina di anni, secondo l’esito della guerra. Ma 
si riavrà certamente!
Alla teoria che la Germania dovesse partire  
in guerra per non morire soffocata io non cre
do. Non si soffoca una nazione di G5 milioni di 
tedeschi, colle loro mirabili virtù che sono pro
prio le più caratteristiche c feconde della ci
viltà moderna. La verità è clic, purtroppo da 
molti anni si notava in Germania l’indubbio so
vrapporsi del militarismo cicco, sulle classi la
voratrici e studiose. La m ancanza assoluta del 
senso critico, mancanza che c quasi sempre una 
forza del popolo tedesco, perchè ne irrigidisce 
la disciplina, fu questa volta fatale perchè im
pedì a quelle classi di capire e di ribellarsi. 
Questa guerra, appunto perchè non era necessa
ria  e fu voluta dalla Germania, sarà  per essa 
un castigo, del quale potrà ringraziare i m ili
taristi.
Essi non si accontentarono che la Germania 
fosse una grande, anzi una grandissim a nazio
ne, cosa che nessuno, che non sia pazzo, ha mai 
nè potrà mai contendere, qualunque sia l’esito 












do. Ora siccome per questa egemonia non c’è 
assolutam ente alcun motivo, m entre ce ne sono 
molti e gravi per im pedirla, così il mondo a 
buon diritto ha risposto : grande nazione sì, ma 
padrona del mondo, no!
27 decembre 1014.
L’ I N G H I L T E R R A .
Chi giudichi spassionatam ente la situazione fi
nanziaria delle nazioni belligeranti, deve assegna
re all'Inghilterra una posizione prevalente, per
chè per forza di spazio di tempo e di cose, per 
vantaggi geografici e geologici, nonché per mi
rabili virtù di Governo e di popolo, la finanza 
e l’economia inglese sono assurte ad altezza e 
potenza non ancora raggiunte dalle altre na
zioni.
Non certo p a rven u , ma signora d’antica data, 
l’Inghilterra si è creata essa stessa nella mo
trice a vapore la radice prim a della '■propria 
ricchezza. Quest’ordigno le diede finalmente quel  
l’ assoluta padronanza del m are che essa inse
gnò al mondo; fu il seme fecondo della grande 
industria m oderna; rese possibile il suo meravi
glioso impero coloniale, e l’accumularsi di una 
ricchezza c di 1111 prestigio quale il mondo non 
aveva mai veduto, e tutto ciò m entre le altre 
nazioni non erano ancora uscite dai p ropri con
fini.











quasi un  quarto della superficie terrestre, è circa 
nove volte maggiore del tedesco, e governa 435 
milioni di abitanti contro 85 milioni governati 
dalla Germania.
Senza dubbio la facile e lucrosa egemonia in
dustriale e commerciale goduta dall’Inghilterra 
durante buona parte del secolo scorso è finita. 
Il mondo s’è svegliato; le nazioni l’hanno seguita. 
La Germania sovratutte l'ha notevolmente sor
passata nelle più moderne industrie elettriche, 
chimiche e meccaniche.
Ma l'economia inglese non è essenzialmente 
industriale. £ un poderoso complesso industriale 
finanziario e commerciale. Come tale va giu
dicata, ed è ancora la più potente. Grandiosa e si
gnorile, essa opera intensam ente e largamente in 
tutto il mondo, sem pre pronta a concedere l ’a iu
to generoso del ricco in ogni ardito tentativo, in 
qualsiasi cam po e luogo. È u n ’economia che vive 
e lascia vivere senza insinuarsi, e senza tentare 
di soffocare gli altri, come l ’economia tedesca.
Nell'immane conflitto l’Inghilterra soffre meno 
delle altre nazioni, sia pel suo isolamento geo
grafico, sia pel carattere  mondiale extra euro
peo della sua economia esterna. À ben capirlo 
basta considerare che con circa 400 m iliardi 
di ricchezza nazionale essa ne ha circa 100 im
piegati fuori di casa, ma quasi tutti investiti fuo
ri d’Europa, in centri assai lontani dal teatro 















a) nei propri possedimenti in India, Australia,
Canada, ecc......................................................  47 500
b) all estero (Americhe, Asia, ecc.) . . . .  44 700
c) in Europa..................................................... .....  4 250
Totale . . .  96 450
Su poco meno’ di 100 miliardi, non ha inve
stilo in Europa neanche 5 miliardi. La Germa
nia invece ha investito all’estero circa 25 mi
liardi, buona parte  dei quali in Europa, anzi 
nei paesi contro i quali combatte.
Cosicché m entre come vedemmo le condizioni 
del meraviglioso progresso della economia tede
sca furono bruscam ente spezzate dalla guerra, 
l’Inghilterra invece libera nei rifornim enti con 
tutto il mondo, all’infuori degli im peri centrali, 
può svolgere la sua vita economica ben inteso 
però con inevitabili danni c riduzioni.
Essa ha steso pei m ari la sua potente flotta 
per tentare il blocco della Germania, un com
pilo estrem am ente arduo e difficile il cui r i
sultato non si può ancora apprezzare.
Orbene: tutto il meraviglioso edifizio dell’im
pero inglese si basa sull’assoluta padronanza 
del mare. È questione di vita o di morie, per
chè le vie del m are sono le vie interne delle 












inglese è questa : E n glan d  rules thè w a w e s ; ed 
è perciò che il prim o e fondamentale obbiettivo 
dell’economia inglese fu e sarà  sem pre il do
minio del m are. Mantenerlo nonostante lo svi
luppo di flotte concorrenti, ardite e perfette co
me ad esempio la flotta tedesca non è facile, 
ma richiede uno sforzo continuo, costante, com
plesso, che 1: Inghilterra assolve in modo m e
raviglioso, perfezionando ed am pliando i suoi 
trasporti m arittim i d’ogni spècie, dal lussuoso 
transatlantico giù giù fino ai cargo boats ed ai 
facchini del m are, e coprendoli colla sua po
derosa m arina m ilitare.
La m arina m ercantile tedesca ha fatto pro
gressi meravigliosi ed ha ormai oltre 2000 navi 
con oltre 3 milioni di tonnellate. Ma l’Inghilterra 
ha oltre 12 000 navi m ercantili e più di 12 m i
lioni di tonnellate.
Essa compie quasi la m età dei trasporti m arit
timi di tutto il mondo, incassando annualm ente 
2100 milioni di franchi di noli!
*
La finanza inglese rivelò sempre questi due 
concetti fondamentali :
1.° Tenere le imposte basse in tempo di 
pace onde lasciar m argine ad inasprim enti tem
poranei in tempo di guerra.













tempo di pace pe r poterlo aum entare notevol
mente in  tempo di guerra.
L incom e tax  è l’espressione più genuina del 
primo concetto. È una im posta sid reddito ad 
aliquota variabile, che dà oltre un miliardo al 
bilancio, e che negli ultim i anni si è aggirala 
fra il J  ed il 6 per cento del reddito. Ora clic 
si è passati alla finanza di guerra l’aliquota sarà 
notevolmente accresciuta.
Ahimè! Noi non abbiamo bisogno della guer
ra  per avere le aliquote alte, perchè le imposte 
di guerra noi le abbiamo già.... in tempo di 
pace!
11 secondo concetto dell’ammortamento del de
bito è rigidamente seguito. 11 debito inglese è il 
più antico. Chi pensi che le guerre contro Na
poleone costarono quasi 18 m iliardi, dei quali 
circa 12 furono coperti col debito portandolo 
sino da allora ad oltre 22 m iliardi, e che poi 
vennero la guerra di Crimea, e le guerre coloniali 
che im portavano pure dei debili, capisce subito 
che se tali debiti si fossero continuamente au
mentali c consolidali (come fecero e fanno quasi 
tulle le altre nazioni), chi sa mai cosa sarebbe 
oggi il debito inglese.
Eccone invece le cifre dell'ultimo periodo:
nel 1899 ..................... milioni di lire it. 15 875
nel 1903 .....................  „ „ 19 950









Relativamente alla ricchezza nazionale esso è 
il m inor debito d’E uropa; non è che aH’incirca 
il cinque per cento della ricchezza, m entre nelle 
altre nazioni la percentuale è maggiore come 
vedremo in seguito.
Come si vede, nel ’99 il debito era ridotto a 
meno di 16 miliardi. Poi crebbe sino al 1903 
per la guerra Boera che costò oltre 5 miliardi, 
e fu sostenuta in  parte  col debito in parte  con 
le imposte. Dopo il 1903 tornata la pace si r i
prese l’am m ortamento ed in  undici anni dal 
1903 ad oggi si ammortizzarono quasi quattro 
m iliardi (3675 milioni) ossia più di 330 milioni 
all’anno, nonostante lo sviluppo di costosissime 
leggi sociali come le pensioni operaie ed altre. 
Nessun altro bilancio europeo può vantare simili 
risultati.
N aturalm ente tutti seguirebbero questi aurei 
concetti.... se lo potessero, ossia se lo consentisse 
un più favorevole rapporto  fra  la ricchezza nazio
nale ed il bilancio. P er noi, ad esempio, la si
tuazione è ben più difficile perchè m entre l’In
ghilterra con 100 m iliardi di ricchezza nazionale 
ha un  bilancio di 5 m iliardi, noi con una ric
chezza che è la quinta parte della sua dobbiamo 
sostenere un bilancio pari non al quinto ina 
alla m età del suo.
Di qui il maggiore aggravio dell’eroico contri
buente italiano.... ed un m inor m argine nelle 








In Inghilterra tutto è tradizionale; anche la 
finanza di guerra. Applicata alla guerra anglo
boera, essa* è orinai applicata  bene inteso in 
più vasta scala  anche alla guerra attuale.
I suoi caratteri sono :
1.° sospendere l’ammortamento del debito 
pubblico;
2.° im porre nuove imposte ed inasprire  le 
vecchie;
3.° fare subito un  debito.
Sospendere l’aininorlamento è naturale ed è 
franco. La finanza inglese non fa giuochetti; e 
sarebbe un giuoco l’ammortizzare i debiti mentre 
bisogna farne degli altri e per somme ben mag
giori.
L ’imposizione di nuove imposte, è l’elevazione 
delle imposte di pace ad imposte di guerra della 
(piale parlam m o or ora. Appena scoppia la guer
ra  è giusto ed è sem pre un buon ammonimento 
di farne sentire al pubblico il peso finanziario, 
monetizzando subito l’entusiasmo come disse l’o
norevole Luzzatti.
N a tu ra lm e n te , poi, siccome le imposte non ba
stano si ricorre al prestito, e lo si fa subito fran
camente apertam ente. La finanza inglese ha per 









via più conveniente è sem pre quella d’un debito 
fatto alla luce del sole e pagando il danaro 
quello che vale. Il sistema d’attendere tem pi 
finanziari migliori (che poi diventano peggiori!) 
e di procurarsi intanto il danaro per vie traverse 
è sempre il più costoso! Ricordiamolo.... per le 
prossime occasioni!
Tale nelle sue linee generali l’ottim a tradi
zionale finanza di guerra inglese. Nella guerra 
anglo boera la spesa di circa 5 m iliardi fu cari
cata pel 30 per cento alle imposte e pel 70 per 
cento al debito.
Questa volta l’im presa essendo assai più grave, 
le somme dovevano essere molto maggiori.
Ed infatti il prestito inglese di guerra fu 
aperto per circa 9 miliardi, che uniti a quasi
2 m iliardi di precedenti Buoni del Tesoro fo r
mano un complesso di quasi 11 m iliardi chie
sti in prestito al paese! È il maggiore p re
stito che la storia ricordi. Nessun altro paese 
poteva fare altrettanto. E fu aperto e sotto  
scritto senza ostentazione, con fermezza e con 
signorilità tali, che possono m eravigliare sol
tanto coloro che non conoscono le risorse nè 
il patriottism o inglese. Dissi nel capitolo prece
dente che il prestito tedesco di 5 m iliardi ebbe 
un grande successo, ma che per facilitarlo fu 
creato un complicato congegno di « Casse di p re
stiti» che aiutarono i privati a sottoscrivere. In 










vollero evitare i piccoli capitalisti, le piccole sot
toscrizioni per non sottrarle alle Casse di ri
sparmio, fissando la sottoscrizione minima in 
100 lire sterline pari a lire italiane 2500. Questa 
è l’unità del prestilo, clic in tal modo si rivolge 
soltanto ai capitalisti medii e grandi. E fu la r
gamente e rapidam ente coperto.
Infine nel novembre scorso il Parlam ento in
glése su proposta di Lloyd George votò nuove im
poste ed inasprim enti di imposte per un com
plesso che quando sarà a pieno gettilo, ossia nel 
bilancio 1915 16, fru tterà circa 1650 milioni. 
Se si pensa che il bilancio totale ò di 5 miliardi, 
si capisce come l'aum ento di oltre un miliardo 




da nuove imposte e dall aumento dell  inco
m e ta x ...........................................................  975
dairinasprimento della sovrimposta sul red
dito globale ( s u p e r f a x ) ...........................  150
sovrimposta sulla birra.....................................  440
,, sul t è ........................................... 75
Totale . . .  1640
Orbene chi consideri l’insieme di un prestilo 
di quasi undici m iliardi largamente sottoscritto, e 
di oltre un m iliardo e mezzo d’inasprim ento d’im
poste, deve convenire che si tra tta  d’uno spet
















aveva mai veduto, e che non si poteva vedere in 
nessun altro paese d’Europa. Ed è certo che se 
questi fondi non basteranno l'Inghilterra  ne darà  
ancora, perchè può darne di più.
Ricorderò infine che la forza della finanza 
inglese si è fivelata anche in tema di circolazione 
bancaria, onde parare al prim o improvviso pe r
turbam ento che accompagnò lo scoppio della 
guerra, perturbam ento che è tanto più grave 
quanto più vasta è la finanza del paese, e fu 
quindi gravissimo in Inghilterra.
Appena scoppiata la guerra il Governo con 
grande rap id ità  emise una circolazione cartacea 
sua p ropria  di piccolo taglio per circa 750 mi
lioni, ben inteso convertibile in oro, con che la 
Banca d’Inghilterra potèv contenere il suo aum en
to di circolazione entro limiti ristretti portando 
la sua piccola circolazione da circa 700 a circa 
880 milioni di franchi.
N aturalm ente al prim o momento la Riserva 
in  oro non bastò più a coprire tanta carta  al 
disopra del cento per cento come avviene sempre 
in Inghilterra; ed infatti il 5 agosto la copertura 
d’oro di tutta la carta  non era  che del 76 per 
cento.
Ma la Banca acquistò rapidam ente dell'oro in 
America, costituendone altre due riserve una al 
Canadà l’a ltra  alla Colonia del Capo, cosicché 
al 28 ottobre u. s. la copertura m etallica in  oro 




Questa riserva in  oro parte a Londra, parte 
al Canada e parte nella Colonia del Capo, è un 
sintomo di forza e di assoluta padronanza del 
mare! Anche in Germania la riserva d’oro è au
mentala; ma si tra tta  dell’oro che circolava in 
paese, che il patriottism o m irabile dei tedeschi 
ha portalo alla Banca, accontentandosi di ba
rattarlo  in carta, cosicché in  paese non circola 
più che carta  deprezzata. In Inghilterra invece 
circola l’oro come prim a, la carta  non ò affat
to deprezzata e non lo sarà mai, dato il libero 
baratto in oro che l’Inghilterra ha rigorosam en
te mantenuto per tu tta  la carta  di Banca c di 
Stato.
Oltre a ciò il Governo prese un altro audace 
provvedimento, autorizzando la Banca d’Inghil
terra a riscontrare il portafoglio estero dei p ri
vati rendendosene garante, e smobilizzando così 
una enorme m assa di credili cambiari. Così m en
tre da 1111 lato si liberavano i presentatori dal 
rischio dei loro effetti, dall’altro si incoraggiavano, 
a nuovi sconti e quindi si aiutava il commercio. 
Con queste e con altre disposizioni di minore 
im portanza il Governo e la Banca ristabilirono 









Ed ora concludiamo. Anche in Inghilterra l'e
conomia e la finanza esciranno duram ente col
pite dalla guerra; però in  modo diverso e meno 
grave che negli altri paesi. Negli im peri centrali, 
la guerra creò una situazione finanziaria anor
male che si dovrà sistemare, costituita p rinci
palm ente da un grande eccesso di carta m oneta 
ormai deprezzata, la cui liquidazione sarà assai 
gravosa e difficile.
In Inghilterra  no. La carta m oneta inglese non 
è nò sarà  mai deprezzata; il mercato finanzia
rio non richiede ormai alcuna sistemazione r a
dicale. La sola rip resa  ridarà  l ’abituale flori
dezza.
Il debito e le imposte sono cresciute notevol
mente, m a torni la pace ed automaticamente la 
finanza li ridu rrà  di nuovo, com’è avvenuto per 
le guerre precedenti. Se l'Inghilterra  vincerà, 
il danno finanziario sarà largam ente compensato 
e rapidam ente riparato  da tutta una serie di 
vantaggi m ateriali e morali.
Se sarà battuta, nessuna previsione è più pos
sibile.
Invero l’Inghilterra non può essere sconfitta 
che sul mare. Ma se perde il dominio del m are 













sisterebbe o si sfascerebbe? Cerio senza la pa
dronanza del m are non sarebbe più l’Inghilterra.
Questi punti interrogativi non ammettono per 
ora alcuna risposta. Però che l’Inghilterra perda 
il dominio del mare, mi sem bra un po’ diffi
cile, e la saldezza dell’impero sembra rafforzata 
e cementata dalla guerra, con enorme vantaggio 
materiale e morale.
Quanto alla decadenza inglese della quale 
si parla, essa è nettamente smentita dalle c i
fre suesposte. Non si dimentichi infatti che la 
finanza riflette in modo esatto e completo lo 
spirito di civiltà e la forza dei popoli, e che la 
finanza inglese rivela oggi ancora un organismo 
meravigliosamente forte potente e patriottico.
3 gennaio 1915. ...




L A R U S S I A .
Mio nonno  buon’ anim a  che era un 
agricoltore d’antico stampo, mi diceva spesso: 
 Bada sai, non illuderli, la sola forma, vera
mente sicura, della ricchezza è la terra; loda 
l’industria, ma tienti alla terra  e non ti penti
rai!  Povero nonno; nel suo pensiero c’era 
un gran fondo di verità. Comunque ò certo che 
la  Russia mi ricorda il nonno. Perchè la Russia è 
la terra, feconda, sterm inata, eterna fonte di 
ricchezza e di benessere.
❖
La Russia è un mondo in gestazione ove l'e
conomia e la  ifinanza non hanno ancora raggiunto
lo sviluppo ed il progresso occidentale. Esse van
no giudicate non quali sono, m a quali certa
mente saranno nel continuo sviluppo delle forze 
incoercibili e delle risorse grandiose del paese. 
La superficie della Russia (quasi 85 volte l’Ita
lia) e la sua popolazione (171 milioni d’abitanti) 
non sono superate che dall’im pero inglese.
Ma essa ha il grande vantaggio di essere un 









è un complesso assai più sapiente, ma certa
mente meno saldo, costitnilo com ò da popoli d i
versi e lontani! Però sem bra che la Germania 
stia cementandolo.... a vantaggio inglese! .
È facile intuire come i caratteri distintivi del
l’economia russa debbano essere i seguenti:
1.° Pochi capitali, perchè m anca quella in
tensa concentrazione industriale e commerciale 
che a sua volta concentra la ricchezza. D’onde 
la necessità di far prestiti all’estero.
2.° Vasta agricoltura in  continuo sviluppo 
che va trasform andosi da diffusiva in intensiva, i 
cui prodotti esportati servono a pagare buona 
parte dei debiti all’estero.
3.° Industria  incipiente per valorizzare i 
prodotti agricoli ed il sottosuolo e per sopperire 
almeno in  parte al bisogno interno di prodotti 
manufatti.
Questi caratteri si rivelano naturalm ente nel 
commercio estero che segna:
Esportazioni...........................milioni di lire 4160
Importazioni........................... „ „ 3420
Differenza . . . 740
L’eccesso notevole delle esportazioni indica clic 
il Paese è debitore. Si tra tta  principalm ente 
d’esportazioni di derrate alimentari, per oltre 
due miliardi, fra le quali noteremo :
Cereali..................................... milioni di lire 1430
Uova „ „ 221





Come si vede primeggia la esportazione del 
grano; e del resto è notorio che la Russia è uno 
dei granai del mondo. Essa raccoglie quasi 
800 milioni di quintali di grano e ne esporta ol  
tre 70 milioni. È dunque specialmente col grano 
clic paga le cedole della sua rendita  aH’estero'. 
P er ogni cedola una m anata di grano!
E ove non basti il grano soccorrono le uova, il 
burro, il legno, il petrolio, le pelli, ecc.
Viceversa nelle im portazioni primeggiano le 
materie prim e industriali di cui la Russia ha 
ancora deficienza, come il cotone, la gomma, il 
carbone e simili. Ma l’importazione principale 
è dei prodotti m anufatti, e specialmente delle 
macchine, e dei prodotti industriali di ogni ge
nere.
Un’altra  cosa è intuitiva e cioè che il miglior 
cliente della Germania deve essere la  Russia. 
Sono colossi vicini le cui esuberanze non si eli
dono, m a si cercano e si completano.
La Germania dà alla Russia per 1700 milioni 
delle sue esuberanze di m acchine e di prodotti 
industriali.
A sua volta la Russia dà alla Germania per 
oltre 1200 milioni di cereali, di latticinii, di uova, 
di pelli, ecc. Ma c’è una grande differenza. La 
pasciuta Germania ha bisogno della Russia per
chè non può produrre nè il grano, nè i latticinii, 
nè le altre derrate alim entari che ne riceve per 





rinunciare senza grave danno alla mano d’opera 
russa che insistentemente chiam a ed impiega 
al momento dei colossali raccolti di patate e 
di barbabietole. La Russia invece non ha allatto 
bisogno della Germania, perchè le macchine ed 
i prodotti industriali può farseli anche da sè. 
Ci vorrà un po’ di tempo per im parare ed in
stallare il mestiere, e fatti in casa quei prodotti 
saranno peggiori e più cari dei tedeschi; non 
c'è dubbio. Ma può farli.
Tanto più che anche l'industria comincia a 
svilupparsi, coll’intento non certo d’esportare, m a 
di sopperire ai bisogni interni. Oggi anche l’a
gricoltura vive di acciaio, di macchine, di ferro
vie, quindi la Russia ha grande bisogno di tali 
prodotti, e s’avvia a fabbricarseli poi che si 
sono trovate m iniere notevoli di metallo c di 
carboni nella Polonia Russa e nel Caucaso, senza 
parlare delle grandiose m iniere di petrolio del 
quale, dopo gli Stati Uniti, essa è il maggior 
fornitore.
Insomma la Russia si avvia a non aver biso
gno di nessuno. Colle sue latitudini e longitudini 
ha quasi tutti i prodotti necessarii non solo alla 
vita, ma anche all’industria; |M1'1
copiosi e completi. In reaj^a non ha Jraogm j 
clic di due cose: tempo e MAirorcP'rl tempo 
nessuno può toglierglielo. Il ffcAktiife tulli glielo 
danno perchè è un buon debitore. Si presta 






La finanza russa non è, ben inleso, la finanza 
evoluta dell'Inghilterra o della Germania; molto 
ci corre. L una finanza aneli’ essa in gesta
zione, m a in continuo progresso ed lia energie 
latenti ben lungi dall’essere sfruttate. 11 bilancio 
del 1914 arriva a circa 9360 milioni di franchi fra 
ordinario e straordinario. Il bilancio ordinario è 
sem pre in avanzo; quello straordinario, costi
tuito quasi esclusivamente da qualche centinaio 
di milioni di spese m ilitari, è in continuo disa
vanzo, e negli ultimi anni ha fatto chiudere il 
bilancio complessivo con un piccolo defic it di 
qualche diecina di milioni, che non dà alcun 
pensiero.
Le imposte dirette dànno circa 700 milioni, 
ossia poco più di un  terzo delle imposte indi
rette, che ne dànno 1860. Ecco un rapporto  poco 
favorevole ed inverso di quello dei bilanci più 
evoluti che hanno trasferito sulle imposte di
rette un maggiore aggravio. Ma per ciò bisogna 
che le classi ricche siano più numerose, come 
ad esempio in Inghilterra, m entre in Russia van
no appena formandosi. Vi sono però dei sintomi 
finanziari di sapienza e di forza veramente no
tevoli. Così quest’anno fu volata una legge di r i









cui monopolio costituiva uno dei maggiori cespiti 
del bilancio. Erano nientemeno che 2450 m i
lioni lordi c 1G00 netti clic si prelevavano sulle 
ubbriaca ture di vodka  dei contadini. La legge 
leste votala li r id u rrà  a meno di 600 milioni liciti, 
con clic il Governo rinuncia a più d’un miliardo 
per migliorare le condizioni igieniche e per com
battere il flagello dcll’alcoolisnio. Il vuoto sarà 
colmato con inasprim enti sulle imposte dirette 
c sugli affari, sulla tassa di fabbricazione della 
birra, con una sovrimposta sui biglietti ferrovia  
rii, c con altre sovrimposte.
Evidentemente c una riform a sapiente c corag
giosa. La Russia ha capito clic ci volevano sol
dati, operai e padri Idi famiglia rebus ti, e clic la 
vodka  m inava queste sorgenti prim e d’ogni svi
luppo m ateriale e morale.
Il demanio russo è in buone condizioni. Ha una 
grande proprietà forestale che rende oltre 80 mi
lioni all’anno c renderà in seguito assai di più. 
Ila  una Banca dell'impero, proprietà dello Stato, 
che rende oltre 90 milioni c renderà ancli’essa 
assai di più.
Il debito è notevole, ma 11011 eccessivo. Ec
cone le cifre :
nel 1904 . . . .  milioni di lire it. 16 575 
nel 1910 . . . . „ „ 22100
nel 1913. . . . „ „ 22 900
Dal 1910 ò rim asto pressoché stazionario. L’au











tratti per la guerra col Giappone. Questa guerra 
costò alla Russia circa 7 m iliardi, coperti per 
circa la metà con inasprim ento delle tasse di 
successione, sull’alcool e sulla b irra, e per l’altra  
metà con un prestito al 5 per cento ceduto a cir
ca 96, perchè il credito fu sem pre saldo. Si 
calcola che il debito russo sia per circa tre  
quarti collocato all’estero, e questo è senza dub
bio un danno, che per la Russia è però a ltre t
tanto inevitabile quanto sopportabile.
Nel suo complesso il bilancio è in condizioni 
discrete. La spesa di 9400 milioni grava su 
171 milioni di contribuenti; il contribuente ru s
so ha quindi un carico di bilancio di lire 55: 
lcCchè non è molto nè in via relativa (ossia con
frontato al carico degli altri contribuenti) nè in 
via assoluta, ossia confrontato alla ricchezza n a
zionale.
La circolazione, fino ad ora almeno, fu sem pre 
sanissim a; essa è tradizionalm ente coperta al 
cento per cento circa, cosicché la carta  russa 
non ha mai perduto notevolmente sull’oro. L ’e
conomia è insomma  ben inteso in tem'po di 
pace  in continuo e sano sviluppo; la finanza, 












La Russia lia affrontato la guerra in una 
situazione finanziaria discreta, potrei quasi dire 
abbastanza buona. 11 Governo russo tiene sem
pre grandi somme liquide non solo all’estero 
pel pagamento delle cedole di rendita ma an
che airin terno per qualunque evenienza. È una 
precauzione necessaria in un impero così enor
me, che deve e vuole esercitare tante influenze 
su tanti turbolenti Stali balcanici m inori. Così 
all’inizio della guerra aveva quasi mezzo m i
liardo di rubli alla Ranca di Russia, parte dei 
quali furono spesi per la mobilitazione.
Ciò non poteva costituire che l'inizio della 
finanza di guerra, la quale si formulò anche 
in Russia coH’allargam ento della circolazione, e 
relativa diminuzione della copertura in oro, e 
sospensione della convertibilità della carta, che 
sarebbe poi stata più o meno deprezzata. Se
guiranno i prestiti clic la Russia coprirà parte 
aH’interno parte all’estero, presso i suoi ban
chieri politici che oggi sono l’Inghilterra e la 
Francia.
La Banca Im periale Russa ha per consuetu
dine e per legge un’ottima circolazione, che, 
come dissi, in tempi normali è coperta in oro 








che nel momento del bisogno si può aum entare 
notevolmente la circolazione senza dim inuire 
troppo la copertura, la quale in  nessun caso 
deve scendere al disotto del cinquanta per cento.
Infatti al 23 luglio u. s. la circolazione di 
1860 milioni di rubli era coperta in oro al 92,3 
per cento.
In seguito alla guerra la Banca fu autorizzata 
ad emettere 1200 milioni di rubli di nuova carta  
senza obbligo di copertura metallica. Ma di tale 
autorizzazione fece uso assai parco e saggio tanto 
che al 1.° ottobre (ultim a data della quale potei 
avere i dati) la circolazione non fu aum entata 
clic di 840 milioni di rubli, e la copertura in 
oro scese al 67,9 per cento, una copertura an
cora buona e migliore della copertura attuale 
della carta  tedesca.
Quali siano la circolazione e la copertura 
odierna non so, m a se anche la Banca avesse 
emesso tutti i 1200 milioni di rubli di aumento 
autorizzato, cosa che non credo, la copertura 
sarebbe ancora al disopra del 50 per cento. 
Quanto a prestiti la Russia sta trattando un 
prestito di 400 milioni di lire italiane in buoni 
del Tesoro che si dovrebbero collocare a Londra 
per fronteggiarvi il pagamento di cedole ai de
tentori di rendita, c per pagar le forniture mi
litari. E fu aperto un  altro prestilo interno di 





Questi prestili saranno fronteggiali con l’isli  
tuire una nuova imposta globale sul reddito. 
L ’aumento del debito e senza dubbio notevole, 
ma io credo clic le grandi risorse ancora la
idi li deireconomia e del bilancio russo possano 
affrontarlo senza timori.
Ed ora concludiamo. L’economia russa è quella 
clic risente il m inor danno dalla guerra. Le sles
se ragioni che ne rallentarono l'ascensione, e 
cioè il carattere essenzialmente agricolo, l’enor
mità del territorio, la rigidità del clima ed al
tre minori, la salvano oggi dai più profondi dan
ni, cui sono esposte le altre nazioni.
La vita economica è in Russia meno pertu r
bata che altrove. L'economia e la finanza russa 
risentono della grandiosità non solo del paese, 
ma altresì degli uomini di Stato. Essi combat
tono in questo momento due guerre: una contro 
la Germania e l’Austria; l’a ltra  non meno gran
diosa e forse ancora più im portante per l’avveni
re della Russia, contro l’alcoolismo. Qui la vitto
ria, rinvigorendo la popolazione nel fisico e nel 
morale, porterà vantaggi più profondi e duraturi 
che nella prim a guerra. La Russia, l’ho già del
lo, non ha bisogno clic di capitali, per arric














Essa è la sola nazione d’Europa che abbia in 
casa p ropria  gli elementi di espansione e di ric
chezza, senza bisogno di andare a cercarli altrove 
e lontano, come devono fare tutte le altre n a
zioni! Questi elementi sono: molta te rra  feconda 
non ancora sfruttata, e molte m adri feconde 
ossia un rapido aumento di popolazione.
Tale aumento è superiore in Russia clic al
trove, come dimostrano le seguenti cifre del
l’eccesso delle nascile sulle morti per mille abi
tanti:
Ogni anno la popolazione russa aumenta di 
circa un milione e mezzo d’abitanti!
In  tali condizioni il grandioso avvenire della 
Russia è incoercibile. Il mondo comincia a ca
pirlo; anzi qualcuno ne ha paura! Ma il ti
more non ha fondamento. Io non temo il pe
ricolo slavo, ed in ogni modo è ancora tanto 
lontano che non si può neanche dire se ci sarà 
sul serio, e come e quando.
La finanza è in Russia più debole della eco
nomia, m a ha anch’essa molti germi vitali e 
fecondi ancora latenti. Dopo la guerra col Giap
pone la Russia si è rapidam ente rilevata; vera
mente anzi neanche durante la guerra fu note
volmente depressa; il credito dello Stato non fu
In Russia . . 



















mai discusso; i titoli di Stato ebbero sempre un 
corso alto.
La guerra attuale per quanto combattuta in 
zone più vicine, sarà assai più costosa e le a rre
cherà senza dubbio un maggior danno finan
ziario, perchè aum enterà di nuovo e più note
volmente il debito pubblico e quindi le imposte.
Ma l’economia russa può fronteggiare i nuovi 
inevitabili aggravi, e troverà probabilmente in
centivo a migliorare l’industria onde rendere 
più indipendente dall’estero tutta la vita nazio
nale. L’esito della guerra, qualunque esso sia, 
non potrà che rita rdare  più o meno, ma non 
certo arrestare nè deviare l’incoercibile ascensio









L A  F R A N C I A .
Sino da bambino m’hanno insegnato che il 
risparm io è una virtù. Ma anche nella virtù l'ec
cesso nuoce. Invero se il risparm io fa temere 
le iniziative larghe ed ardite che sono sem
pre rischiose, se ci rende timidi e conserva  
tori, se  peggio ancora  ci sottopone a cal
coli maltusiani, allora non è più una virtù; è un 
eccesso dannoso che sfibra e p repara  la disso
luzione. Orbene : bisogna purtroppo riconoscere 
che l’economia francese è indebolita dal posto 
eccessivo assunto da un risparm io di tal genere. 
Vi domina un po’ troppo il concetto del benes
sere, anzi del piacere materiale, del massimo r i
sparm io col minimo lavoro, d’onde una vita spes
so tim ida e conservatrice, una popolazione s ta
zionaria e quindi in rap ida diminuzione rispetto 
a quelle rapidam ente crescenti dei paesi lim i
trofi, un coraggio non certo eccessivo nelPaffron  
tare le battaglie a traverso le quali si distrugge 
la demagogia e si risanano le amm inistrazioni 
viziate, una deficienza insomma di vitalità e d’e
spansione coraggiosa, in un mondo dove ormai 
















La base deH’orm ai antica e grande ricchezza 
francese è Fagricollura, che in Francia occupa
il 43 per cenlo della popolazione. La terra di 
Francia è terra  benedetta, ed i francesi sia per 
inerito loro sia per merito del suolo, sono, as
sieme ai belgi, i migliori e più progrediti agri
coltori del mondo e sfruttano il terreno in modo 
meraviglioso. L’agricoltura vi ha perfezionato 
quel tipo di fe rm ière  domestica che ne rafforza 
e ne allarga l'economia, raggruppando attorno a 
se tutta una serie di piccole industrie agricole. 
Anche nei prodotti ottimi del suolo, ad esempio 
nei vini, i francesi raggiungono una raffinatezza 
ignota alle altre nazioni. Viceversa nella g ran
de industria m oderna dell’acciaio, della mecca
nica e della chimica, sono rim asti assai indie
tro. Già queste industrie richiedono sovratutto 
organizzazioni colossali e perfette, ed i francesi 
in fatto d’organizzazioni valgono.... quanto noi! 
L’unica industria che hanno realmente svilup
pata, perchè più che d’organismi perfetti vive 
di quel buon gusto e di quella raffinatezza che 
sono caratteristiche francesi, è l’industria del 
lusso che serve la più ricca clientela del mondo 
specialmente per la casa, pel vestiario femmi









gine di guadagno assai maggiore dell'industria 
meccanica e siderurgioa tedesca; ma si sa bene 
che i francesi, come del resto gli inglesi, voglio
no guadagnare più dei tedeschi, che lavorano più 
a buon mercato.
E poi c’è una grande differenza. L’industria 
francese si diffonde leggera e vaporosa, senza 
alcuna presa suH’economia e sulla finanza dei 
paesi che serve, ai quali fornisce principalm ente 
le armi dell’eleganza e del piacere. La tedesca in
vece, che fornisce le arm i metalliche della lotta 
e del progresso, invade e s’insinua nell’economia 
e nella finanza dei paesi che serve, onde eserci
tarvi una notevole influenza anche politica. La 
guerra ha per la prim a volta illuminato nella 
sua vera essenza queslo pericoloso fenomeno, 
che la Germania ha inabilm ente scoperto.
Del resto, pel francese il lavoro è un mezzo;
il fine è spesso quello di guadagnare abbastanza 
per finir la vita da «rentier». Pel tedesco in
vece il lavoro è il fine; ed è anche il mezzo 
per guadagnare ed am pliare ulteriorm ente il p ro
prio lavoro. Il tedesco ha sempre un program m a 
di lavoro superiore alla propria  potenzialità fi
nanziaria; il francese lo ha spesso inferiore.
Ciò premesso, è evidente che i caratteri del
l'economia francese saranno i seguenti:
1.° un grande risparm io che non essendo 
richiesto dalle lim itate iniziative del paese, la









clic si rivolge, timida, ai prestiti di Slato in ter
ni od esteri;
2.° un’importazione clic in  quantità supera 
l’esportazione perche il paese è largam ente credi
tore e banchiere di altri Stali, ed in qualità è 
costituita da m aterie prim e richieste dall’indu  
slria (cotoni, lana, petrolio, ecc.), c dalle poche 
derrate coloniali che l’agricoltura non fornisce;
3.° un’esportazione costituita in buona parte 
da articoli di lusso specialmente di vestiario, 
vini, automobili, profumerie, stolfe di seta, ecc.
Nel 1913 la Francia ebbe infatti:
Im p ortaz ion i..................... milioni di lire 8500
E sp o r ta z io n i...................... „ „ 6870
Differenza . . . 1630
La quale differenza non è che una parte de
gli interessi Clic la Francia ritrae  dai suoi capitali 
investiti all’estero. Le cifre sulla ricchezza delle 
nazioni, l’ho già detto, sono e probabilmente sa
ranno sempre assai incerte. Tuttavia si calcola 
che la ricchezza francese s’aggiri attorno ai 350 
miliardi, dei quali oltre 50 impiegati all’estero, 
c che il risparm io francese s’aggiri attorno ai 
quattro miliardi all’anno. All’esportazione di lus
so del 1913 figuravano:
stoffe di s e t a ..................................... milioni di lire 375
confezioni per s ign ora .....................  „ „ 135
articoli di Parigi, fiori artifìc., ecc. ,, „ 380
a u tom ob ili........................................... „ „ 219
vini di l u s s o .....................................  „ „ 240







cifre notevoli, pagate dalla clientela più ricca 
del mondo. N aturalm ente i maggiori scambi del
la F rancia sono con l’Inghilterra e colla Ger
mania, la  quale, l’abbiamo già osservato negli 
articoli precedenti, s’è messa in guerra proprio  
con quelli che necessariamente devono essere 
i suoi migliori clienti, e che durante la pace an
dava lentamente ma sicuramente invadendo.
La finanza francese non è certo all’altezza del
l’inglese; troppo ci corre. Essa non è nè ch ia
ra, nè sincera, nè coraggiosa. Da parecchi anni
il bilancio che orm ai supera notevolmente i cin
que m iliardi, è in  costante deficit di parecchie 
decine di milioni ogni anno. Sarebbe poco male, 
anzi cosa insignificante per un paese come la 
Francia. Il male si è che il bilancio cela nelle 
penombre altri disavanzi più o meno dissimulati 
da sistemi.... logismografici non corretti che ad 
un certo momento pareva che dovessero app li
carsi anche fra noi. N aturalm ente la verità vie
ne sem pre a galla, ed anche in Francia molte 
voci amm onitrici si levarono subito. Un ex m ini
stro delle finanze, Jules Roche, nel Figaro del 
23 luglio 1913, affermava che m entre il bilan
cio 1913 clic si discuteva alla Camera presen












invece in realtà, tenendo conio di tulle le spese 
che non figuravano, un deficit effettivo di oltre 
un miliardo, e concludeva : « Se 11011 fosse vero 
sarebbe inverosimile!» Può darsi che l’accusa del 
Roche fosse esagerata perche si sa bene clic in 
politica anche Faritmetica diventa caucciù. Ma 
che il malanno esistesse è fuori di dubbio. Esso 
era denunzialo molto prim a da altri finanzieri, 
ad esempio da P ierre Baudin in un volume 
intitolato: Le budget et le Déficit , del 1910, nel 
quale flagellava F amm inistrazione burocratica 
come una delle cause principali del deficit , bia
simandone la poca economia c la deficiente sag
gezza.
La maggior spesa del bilancio francese è pel 
Ministero della Guerra (milioni 14 435), poi viene 
subito la spesa pel debito pubblico (milio
ni 1318). Già; perchè il debito pubblico fran
cese è il più grande di tutto il inondo. Ecco 
come ha variato:
nel 1 8 1 5 ..................... milioni eli lire 1 275
nel 1848 ......................  „ „ 5 925
nel 1 8 7 1 .....................  „ „ 12 450
nel 1 9 1 2 ..................... ....... „ „ 32 558
Come si vede, un crescendo Rossiniano. Il 
grosso aumento dopo il 1871 proviene in m as
sima parte  dalla guerra del 1870 che fra spese, 
indennità e danni, costò alla Francia circa 10 m i
liardi fronteggiati principalm ente col debito. In 







un  reddito di 15 m iliardi, ed un risparm io di 
circa un  m iliardo e mezzo all’anno. La guerra 
avrebbe dunque inghiottito il risparm io di circa 
dieci anni.
La F rancia diede allora una m irabile prova 
di potenza finanziaria. P rim a del 1880 la vita 
economica già rifioriva, nonostante il peso finan
ziario lasciato dalla guerra. L’esposizione del 1881 
mostrò al mondo una Francia rinnovata e r in
vigorita. Le esportazioni che nei prim i anni 
dopo il ’70 avevano soverchiato le im portazio
ni appunto per contribuire al pagamento dei 
debiti, furono di nuovo sorpassate dalle im por
tazioni come si conviene ad un paese ricco e 
creditore; il tasso del danaro che dopo il 570 
salì fino al 6 per cento, diminuì in breve tem
po, m entre i corsi dei titoli riprendevano gli 
alti valori. Molti credevano che il ’70 l’avrebbe 
abbattuta per lungo tempo; invece la Francia 
sanò rapidam ente le ferite finanziarie e riprese 
con passo sicuro il cammino del lavoro e del 
risparm io. Non solo m a fu sempre tanto ricca da 
perm ettersi il lusso di pessimo gusto di un’am
m inistrazione pubblica farraginosa, troppo co
stosa e poco economa del pubblico danaro. Credo 
che in nessun paese ci sia, come in Francia, 
un contrasto così stridente fra la pubblica amm i
nistrazione così spendereccia, ed il paese così 











Certo però non è da queste condizioni che può 
scaturire una finanza audace e feconda; ed infatti 
la finanza francese non ha mai affrontato corag
giosamente le grandi riform e; basii dire che 
l’imposta globale sul reddito personale, che IT11  
ghilterra e la Germania hanno applicato con 
tanto successo e con tanta giustizia, quest’imposta 
verso cui tende ogni finanza evoluta, non è an
cora applicata dopo oltre 30 anni di sterili di
scussioni.
*
Finanziariam ente la Francia non era affatto 
preparata; ed anche per ciò la sua finanza di 
guerra non fu, nè del resto poteva esserlo in 
alcun caso, la finanza grandiosa e rigida del
l’Inghilterra. Fu anch’essa come tutta la finan
za francese: ricca ma fiacca. Si basò quasi 
esclusivamente sulla autorizzazione alla Banca 
di Francia d’aumentare la circolazione da 6800 
a 12 000 milioni. Al prim o ottobre u. s. la c ir
colazione era salita a 9300 milioni. La Banca 
aveva anticipato due m iliardi e mezzo allo Sta
to; ed aveva largamente provvisto allo sconto 
aumentando il portafoglio da 1500 a circa 4500 
milioni. La riserva d’oro rim aneva di circa 4120 
milioni e la corrispondente copertura scendeva 
da 80 a 47,5 per cento. Ciò nonostante la Carta 









l’uno e mezzo per cento; mentre la tedesca per
de già circa il 14 per cento, loccliè deriva da 
minor copertura e da minor fiducia.
Nel luglio scorso, dopo violenti dibattiti più 
politici che finanziari, e dopo che la necessità di 
sistemare le finanze era venuta a galla, fu emes
so un prestito di 850 milioni al 3.50 per cento. 
Prestito disgraziato! Era pagato circa per metà 
quando scoppiò la guerra! Ci volevano altro 
clic 850 milioni, ed il tasso del 3,50 non era 
più ammissibile! Si fecero quindi larghe conces
sioni ai sottoscrittori per trasformare i versa
menti già fatti in versamenti dei nuovi « Buoni  
della  difesa nazionale  » emessi per contribuire 
alle spese di guerra. Tali Buoni sono a tre mesi, 
a sei mesi e ad un anno; fruttano il 5 per cento, 
ed in realtà il 5,25, essendo ceduti a 95. Finora 
ne furono sottoscritti per circa mezzo miliardo. 
Come si vede si tratta nel suo complesso d’una 
sistemazione provvisoria a breve scadenza, e 
quindi più onerosa del nostro prestito nazionale. 
Ma la Francia con nove Compartimenti ancora 
invasi non poteva pensare ad una sistemazione 
finanziaria definitiva, tipo inglese, che non può 
correttamente consistere che in un prestilo, e 
nelle relative imposte pel suo servizio ed am
mortamento. Col paese invaso tali sistemazioni 
non sono possibili.
Si noli poi clic la Francia prestò senza in












Ed ora concludiamo. La Francia calcola a 
circa un miliardo al mese la spesa per la guerra. 
Essa è Spartita in guerra con 32 miliardi di debito 
pubblico che gravava enormemente sul bilan
cio. A guerra finita il debito sarà notevolmente 
aumentato e quindi reso ancor più gravoso dal 
prestito che dovrà sistemare la finanza provviso
ria di guerra. Orbene se la Francia rimarrà in
tatta nel territorio attuale, e non avrà indennità 
da pagare, sanerà ben inteso in un certo numero 
d’anni anche le nuove ferite finanziarie. Il fran
cese è il popolo più economo del mondo, ha 
risorse finanziarie e facoltà di risparmio enormi. 
L’abbiamo veduto alla prova quando ha sanate in 
pochi anni le ferite finanziarie di due guerre 
sfortunate, quella del ’70 e quella contro la fil
lossera.  Esso ha continuamente e rapidamente 
pagati gli errori a getto continuo dei suoi Go
verni.
Se la Francia sarà battuta non è possibile 
alcuna previsione, perchè non si può prevedere 
come sarà ridotta.
Certo la Francia attraversa una crisi morale 








un equilibrio dignitoso e concorde, del quale 
molti non la credevano capace, equilibrio che la 
solleva e la rinfranca. La credevamo forte in 
armi ma decomposta nello spirito; e s’è mostra
ta invece debole nelle armi ma più salda ne
gli animi. Essa ha rivelate energie e concordie 
morali insperate; ha capilo che questa volta si 
tratta della stessa esistenza e che a crisi pas
sata dovrà pensare seriamente aH’avvenire. Pro
duttrice esclusivamente di ricchezze, essa sente 
ormai clic una grande nazione non può rima
ner lale se non produce anche uomini. Questa 
guerra rialza e terrà rialzato per 1111 lungo pe
riodo il valor del denaro che andava declinando; 
ma essa ha mostrato anche una volta quale sia 
il valore dell’uomo, valore che tanto nelle bat
taglie cruenti, quanto in quelle pacifiche del la
voro va continuamente elevandosi. Le nazioni 
che non sanno produrre uomini saranno fa
talmente sopraffatte. La Francia coi suoi di
fetti e colle sue colpe ha pur diritto alla gra
titudine del mondo intero. Nell’interesse del pro
gresso civile e della latinità, è sperabile, anzi 
















Naturalmente quello che era. Quello che è, 
provvisoriamente sotto un’invasione ingiusta ed 
imprevedibile, specie nella forma che rinnova 
oppressioni che si ritenevano spazzate via per 
sempre dalla civiltà, non si sa. Quello che sa
rà (piando dovrà ricomporsi e ricostituire una 
ricchezza devastata non si può prevedere. Non 
conta. Il Belgio occupa un poslo d’onore fra i 
belligeranti, come l'ha sempre occupalo nell’e
co nomi a e nella finanza europea; ha quindi di
ritto di figurare in questa rassegna. E poi la 
grandezza delle nazioni non si misura a chi
lometri quadrali.
Il Belgio ò l’alveare umano più denso d’Eu
ropa, anzi del mondo. Ila in media 252 abi
tanti per chilometro quadrato; più dell'Inghil
terra che ne ha 225, della Germania che ne 
ha 120 , e di noi che ne abbiamo 122 sovra una 
superficie dieci volte maggiore.
Sono sette milioni e mezzo di lavoratori belgi 








paese e Fliaiiiio dotato d’una rete ferroviaria 
che è la più densa d’Europa. Esso ha infatti 
4800 chilometri di ferrovie principali; ciò che 
è moltissimo, e corrisponde a 29 chilometri per 
ogni chilometro quadrato, contro 12 in Inghil
terra ed in Germania, e circa 6 in Italia.
Ma la caratteristica ferroviaria del Belgio, che 
ne riflette anche l’economia del lavoro, è co
stituita da una fittissima rete di ferrovie se
condarie, le cosidetle l inee vicinali che sono come 
una grande rete tramviaria che copre tutto il 
paese. Esse hanno abolite le distanze, cosicché 
in Belgio si va da una città ad un’altra, come 
da noi si va da un quartiere ad un altro lon
tano d’una grande città.
Orbene: chi consideri che la densità di po
polazione è sempre un elemento di ricchezza, 
specie nel nord ove le popolazioni sono tutte la
boriose e diligenti; che le comunicazioni rapide 
e facili sono anch’esse elemento di ricchezza c 
che il solo fatto d’averle già da tempo installate 
in modo così razionale e con sì larghi concetti, 
rivela un antico giusto e fecondo indirizzo eco
nomico; chi pensi alla ricchezza naturale del 
Belgio sopra e sotto il suolo, alla sua posizione 
geografica sul mare e sulle grandi linee inter
nazionali, nonché fra le maggiori e più civili 
potenze del mondo, capisce benissimo perchè e 
come il Belgio abbia potuto e da tempo arric










paesi d’Europa. La sua ricchezza nazionale si 
calcola a circa 50 miliardi, locchè darebbe una 
ricchezza media attorno alle 7000 lire per ogni 
abitante, qualcosa come il triplo della ricchezza 
media italiana.
Le fonti della ricchezza belga sono l’agricol
tura e l’industria. I belgi, l’ho già detto nel 
capitolo precedente sulla Francia, sono forse 
assieme ai francesi i migliori agricoltori d’Eu
ropa. La proprietà suddivisa, la fecondità del 
suolo, i trasporti ferroviari e fluviali facili ed 
economici, lo sviluppo dell’istruzione e della coo
perazione agricola, vi hanno resa l’agricoltura 
intensiva, specializzata e ricca. Si guardi la pro
duzione specifica per ettaro di terreno nelle di
verse nazioni e si vedrà che quella del Belgio 
è la più elevata.
Così, per esempio, l’ettaro belga dà in media 
24 quintali di grano, circa il doppio della pro
duzione media italiana; dà in media 210  quin
tali di patate contro 160 in Germania. I ca
valli da tiro del Lussemburgo belga e del Bra  
bante costituiscono una specie di pesante ari
stocrazia nei cavalli da lavoro, molto ricercati 
e ben pagati; i fiori della Fiandra coltivati in 
serre sterminate s’esportano in tutto il setten












nelle famose caves  belghe costituiscono un’indu
stria agricola sussidiaria degna di nota.
Ma oltre c più dell’agricoltura è l’industria 
che ha contribuito alla ricchezza. Essa si basa 
specialmente su miniere di carbone vastissime, 
che sembrano inesauribili, tanto che oltre agli 
antichi giacimenti di Cliarleroi e di Liegi, se ne 
sono recentemente trovati altri molto importanti 
in vicinanza del grandioso porto d’Anversa, os
sia in posizione ottima per un largo e redditizio 
sfruttamento.
L’industria del carbone, del ferro, della mec
canica sovratulto ferroviaria, delle vetrerie, sono 
le più antiche e caratteristiche, e costituirono in 
tempi passati una specialità inglese e belga. Pri
ma del ’GO i belgi furono maestri di siderurgia 
agli stessi tedeschi che dovevano poi superarli; 
e prima del ’70, quando l’industria irruente e 
dilagante della Germania non era ancora usci
ta dal patrio confine, e quando in fatto d’indu
stria la Francia, e più ancora l’Italia, dormivano 
ancora il sonno dell’ignoranza, furono gli inglesi 
ed i belgi che diffusero in Europa i primi gran
di impianti industriali per le condotte d’acqua, 
per le officine di gas, per le linee ferroviarie e 
tram viarie.
Anche oggi molte Società del gas, e tramvia
rie italiane, ricordano i primi fondatori belghi, 
e parecchie appartengono ancora a Società bel











nessun carattere egemonislico in questa diffu
sione dell'industria belga; ma soltanto l’espan
sione industriale che ha fatto leciti e nei bei 
tempi anche lauti guadagni, e fu scuola fe
conda specialmente in Italia.
Ora clic gli allievi hanno imparato e fanno 
da sè, l’industria belga va più lontano* appli
candosi ancora alle imprese siderurgiche fer
roviarie tram viarie ed elettriche. La troviamo 
fortemente ed audacemente impegnata in Russia 
ove ha grossi impianti siderurgici; in Cina, in 
Giappone, nell’Argentina, naturalmente in lotta 
di concorrenza colle più agguerrite industrie d’In
ghilterra e di Germania. Più agguerrite sovra
stilo dal lato commerciale ove i belgi sono un 
po’ deboli. Ciò è abbastanza logico, perchè i 
grandi organismi commerciali sorgono più spon
tanei nelle nazioni che hanno grande esuberanza 
d’uomini e densi nuclei di connazionali sparsi 
in tutto il mondo, attorno ai quali nascono di 
preferenza le aziende commerciali paesane, per
chè vi trovano facili e sicuri elementi patriot
tici di successo. Ed i belgi sono troppo pochi 
per trovarne molti.... dapertutto, come i tedeschi.
Del resto il Belgio ha oggi nel Congo una 
colonia grande ottanta volte la madre patria} 
e ricca di prodotti coloniali. Ne esporta ogni 
anni circa 80 milioni, dei quali oltre 50 di 
caucciù, 8 d’avorio, 6 di rame, 5 d’oro, ecc.











ormai annesso al Belgio, costituisce un fecondo 
campo d’impiego per l’attività ed i capitali belgi. 
Non è  almeno per ora  una colonia di 
popolamento, alla quale il Belgio col suo piccolo 
aumento di popolazione non potrebbe provve
dere. È una colonia di sfruttamento ove i ca
pitali e le iniziative belghe troveranno un va
sto campo d’azione, e sarà un incentivo a mag
gior sviluppo della marina mercantile belga.
La situazione economica e finanziaria del Bel
gio r è buona. Esso ha un commercio totale 
di oltre 7 miliardi di franchi così costiluito 
pel 1913.
Im portazioni........................milioni 4265
E sportazion i................... ....  „ 3407
Totale milioni 7672
è dunque notevolmente maggiore del nostro che 
segue in corrispondenza :
Im portazioni........................milioni 3930
E sportazioni........................ „ 2550
Totale milioni 6480
Nel Belgio l’eccesso d’importazioni è saldato 
in buona parte cogli interessi dei capitali inve
stiti all’estero; noi invece saldiamo tale eccesso 









Esportazioni belghc caratteristiche sono quelle 
dei prodotti siderurgici (oltre 200  milioni); dei 
cavalli del Lussemburgo e del Brabante (oltre
10 milioni); del caucciù del Congo (oltre 90 m i
lioni); del materiale ferroviario e tramviario (ol
tre 95 milioni); di speciali prodotti chimici (ol
tre 90 milioni);
Il Belgio importa invece abbondantemente le 
materie prime tessili (cotone, lana, seta, canape, 
juta); legname da costruzioni, derrate alimen
tari coloniali, vini, pelli, macchine dalla Ger­
mania, ecc.
Naturalmente, i maggiori scambi del Belgio 
sono colle nazioni che l’attorniano; Francia, Ger
mania e Inghilterra.
Il Bilancio dello Stato (depurato dai prodotti 
delle ferrovie di Stato) è limitato; si riduce a 
circa 550 milioni, meno di un quinto del no
stro. Negli ultimi anni presentava un deficit  
di qualche decina di milioni all’anno che si do
vrebbe colmare con inasprimento d’imposte di
rette.
Le spese militari (soli 100 milioni pel Mini
stero della Guerra) hanno uno sviluppo minore 
che nelle altre potenze. È il vantaggio dei paesi 
minori sino a che possono rimanere fuori dai 
cicloni degli.... alletti europei, e sinché i trat
tati sono rispettati! Le spese civili produttive 
hanno invece uno sviluppo maggiore. Così per 











oltre 30 milioni, contro i 34 milioni spesi da noi 
con un territorio dieci volte maggiore, e con 
maggiori bisogni agricoli ed industriali.
Per l'istruzione pubblica il Belgio  quasi 
senza analfabeti  spende circa 44 milioni, che 
sono relativamente di più dei 152 attualmente 
spesi da noi. Si aggiunga che la spesa pubblica 
vi ha certamente una maggiore efficacia, perchè 
non si conosce neppur di vista l’accentramento 
e la burocrazia tipo italo francese. Si pensi ad 
esempio che il Ministero dellTnterno belga ha 
una dotazione complessiva di soli 8 milioni, con
tro 148 milioni del Ministero dell’In terno italiano.
Il debito pubblico del Belgio (oltre a quello 
speciale di 300 milioni pel Congo che sta a ca
rico del bilancio delle Colonie) è abbastanza 
notevole: circa quattro miliardi, che richiedono 
oltre 150 milioni pel servizio d'interessi e d’un 
piccolo ma continuo ammortamento. Si è che 
il Belgio oltre ad una vasta rete ferroviaria, ha 
compiuto grandi lavori portuali, stradali e di 
navigazione interna. Relativamente alla ricchez
za nazionale il debito è però minore che in Fran
cia e molto minore che in Italia. D’altra parte
lo Stato è proprietario delle ferrovie principali 
(le vicinali sono quasi tutte private) che non 
sono passive come da noi, ma rendono quasi 
100  milioni netti all’anno e quindi contribuisco









Ed ora concludiamo. Il Belgio era un organi
smo economico e finanziario ricco e progredito, 
ed aveva, appunto perchè piccolo, un rendimento 
lavorativo ed amministrativo elevato. In questi 
organismi l’economia e la finanza pùbblica as
sumono forme più pacifiche e più redditizie che 
non nelle grandi nazioni, le quali oltre a de
volvere negli armamenti una parte eccessiva delle 
loro facoltà finanziarie e fisiche, non hanno an
cora imparato ad evitare conflitti armati, che 
ad intervalli più o meno lunghi, le fanno retro
cedere sulla penosa via del benessere e della 
ricchezza, piombandole anzi in vere e barba
riche devastazioni di ricchezze accumulate.... co
me l’attuale!
Purtroppo il Belgio si trova incuneato fra 
queste grandi nazioni. Si è fidato troppo dei 
trattati internazionali, ossia della carta, dimen
ticando clic appunto per la sua posizione geo
grafica, il suolo clic vide il maggior numero 
di battaglie c sul quale si sparse in maggior 
copia sangue umano, è precisamente il suolo 
belga. Ma il Belgio sarà salvato dalla sua slessa 
virtù. Clic 1111 popolo potente e pioniere non 
avendo a casa sua più terra nè aria s’espanda 
anche colla forza e col sangue, sulla terra c 










sull’aria di popoli inferiori incapaci di salire, si 
capisce ed è giusto. Ma è necessaria una as
soluta indiscussa superiorità di civiltà, di pen
siero e di razza. Ora nessun popolo al mondo 
può vantare una simile superiorità sul popolo 
belga.
Il Belgio è la giustizia che si batte e soffre 






IL GI AP P ONE .
Non voleva assolutamente saperne della ci
viltà occidentale, tanto ,che nel 1854 ci vollero 
le cannonate del commodoro americano Perry 
e dell’ammiraglio inglese Stirling, per forzare i 
suoi porti; e fu soltanto dopo una lunga lotta 
clic nel 1868 il figlio del Sole dichiarò il Giap
pone definitivamente aperto al commercio inter
nazionale. In compenso s’è rapidamente ricre
duto; ha capito subito cos’era e cosa valeva la 
civiltà europea e s’è messo subito a copiarla con 
la foga dei neofiti. Oggi è il diligente assimila  
tore che trapianta laggiù tutto quanto vede e 
studia in Europa. Non inventa e non perfe
ziona; ma copia bene, anche i minimi dettagli, 
e sfrutta furbescamente l’esperienza europea!
Il Giappone clic colla Corca c coll'isola di 
Formosa ha 73 milioni d’abitanti sopra una 









lia, ha scarse ricchezze naturali e scarsissima 
ricchezza accumulata. Ma la ricchezza è relativa 
ai bisogni; ed i bisogni dei giapponesi sono in
feriori anche alla scarsa ricchezza. Il popolo 
giapponese, anche nelle classi agiate, è frugalis
simo, basti dire che si nutre principalmente di 
riso coltivato nel paese od importato da Ran
goon, e di pesce di mare e di risaia.
L’individuo fisico è piccolo e modesto; non 
ha pretese nè ambizioni personali. L’individuo 
morale è più alto, ed ingigantisce la collettività 
alla quale tutti si offrono con uno spirito di 
sacrificio ed un sentimento del dovere, così ele
vati e profondi, da costituire una intensa forza 
nazionale.
È così, che un paese ancor povero, appena 
uscito da 1111 regime feudale e barbaro, ha po
tuto intraprendere due guerre vittoriose, prima 
contro la China, e poi contro la Russia nel 
1904. La guerra contro la China rivelò il gran
dioso programma di penetrazione nel celeste im
pero. Vinse, ma fu arrestato dalle potenze occi
dentali, ed allora si preparò a combattere specie 
contro la Russia che le sbarrava il cammino. 
Questa guerra, nella quale il Giappone mise in 
campo oltre un milione di uomini, e ne perdette 
circa 120 mila, pose il Giappone definitivamente 
nel novero delle grandi nazioni.
Naturalmente per combattere, la forza morale 









Giappone non oslanle clic fosse vincitore non 
potè ottenere alcuna indennità dalla Russia. La 
guerra gli costò circa 6 miliardi di franchi sia 
per spese, sia per danni indiretti, e dovette pa
garli: l’SO per cento col debito, ed il 20 per 
cento con l’imposta.
11 Giappone, paese nettamente debitore, in
debitalo specialmente con l’ Inghilterra e cogli 
Siali Uniti, emise allora franchi 1700 milioni 
di prestito all'interno, e franchi 2 100  milioni 
di prestito alfestero.
Anche prima, non appena aperti gli occhi alla 
civiltà occidentale che è quella dei debili, il Giap
pone aveva incominciato ad indebitarsi. Nel 1870 
non aveva che 10 milioni di debito pubblico. Ma 
l’aumentò subito, sia pei lavori pubblici (ferro
vie), sia per l’abolizione del regime feudale che 
richiese l’indennizzo dei signori spogliati dai feu
di e dei sacerdoti spogliati dai redditi.
Nel 1903 il debito era così cresciuto fino a 
1500 milioni. Era qualcosa, ma non era mollo 
neanche pel Giappone. Il grosso aumento venne 
poi per gli accennati prestiti per la guerra con
tro la Russia, ed è principalmente per tale mo
tivo che il debito pubblico supera oggi i 6 mi
liardi di franchi, locchè pel Giappone è molto.
Lo sviluppo del commercio internazionale del 
Giappone è senza precedenti. Nel 1893 era di 
4G0 milioni; oggi dopo venti anni è diventato 









paese sia debitore, le importazioni superano le 
esportazioni. Si ha infatti pel 1913:
Importazioni . . . milioni di franchi 1883 
Esportazioni . . . „ „ 1632
Totale milioni di franchi 3515
Vi ha quindi un eccesso (250 milioni) d’im
portazione.
Anche noi siamo in condizioni simili; ma sal
diamo l’eccesso colle rimesse dei forestieri e 
degli emigranti, che il Giappone non ha. Lì 
l’eccesso d’ini pori azione si spiega colla conti
nua immissione di capitali europei ed americani 
nei traffici e nell’industria del paese.
Fra l'esportazione primeggia la seta di cui 
s’esporta per (550 milioni; ma la seta è una tale 
caratteristica giapponese che ne diremo due pa
role a parte. Vengono poi i filati e tessuti di 
cotone che s’esportano per oltre 200 milioni. Il 
Giappone ha sviluppato l’industria cotoniera prò-, 
prio come noi; e cioè senza produrre nè il co
tone nè il macchinario necessario, ma solo pel 
buon mercato della mano d’opera (operai fran
chi 1,20 ed operaie franchi 0.70 al giorno); c 
l'industria prospera perchè la mano d’opera abi
lissima è tuttora a buon mercato, mentre da noi 
essa è talmente rincarata, che l’industria dopo 
essersi sviluppata troppo contando appunto sui 
bassi salari, ora che il rincaro della mano d'o­








uscire dalla sua grave crisi. Il Giappone esporta 
anche rame (delle sue miniere), oggetti di car
ta, di paglia, e chincaglierie. Ila delle miniere 
di carbone discreto che basta all’uso interno; si 
potrebbe anche esportarne e s’era pensato di 
farne venire anche in Italia, ma data la distan
za, e la qualità inferiore al tipo inglese usato in 
Italia non credo che possa convenire.
All’importazione sta anzitutto il cotone greg
gio (oltre 620 milioni) necessario all'industria co
toniera; vengono poi il riso (140 milioni), i 
ferri, le macchine, ecc.
Nel suo complesso l’economia e la finanza del 
Giappone sono assai deboli; non hanno avuto 
tempO di rafforzarsi per fronteggiare le grandi 
spese della civiltà occidentale trapiantatavi così 
rapidamente. Esso può affrontare opere ed im
prese da grande potenza, appunto per l’ in
tensa forza morale che rinsalda tutta la po
polazione. Anche l’economia alimentare è assai 
modesta: riso e pesci; il prodotto della pesca 
ha un valore di circa 300 milioni all’anno nono
stante che il pesce sia assai a buon mercato; 
ossia un valore.... decuplo dei meschini 30 m i
lioni che rappresentano il prodotto della nostra 
pesca.
Senza dubbio c’è in Giappone un grande squi
librio fra lo sviluppo troppo rapido c forzato 
d’ogni attività e gli scarsissimi mezzi finanziari. 











non ve ne erano che 200  chilometri; oggi ve 
ne sono quasi 8 mila chilometri. Nel 1893 la 
marina mercantile non aveva che 640 vapori 
piccoli con  170 mila tonnellate; oggi ha 3300 
vapori con 1 milione c mezzo di tonnellate; e fra 
essi vi sono oltre 12 vapori che hanno più di
10 mila tonnellate c più di 19 nodi di velocità, 
mentre noi di vapori simili non ne abbiamo.
Tutto ciò ha reso necessario un indebitamento 
continuo così del Governo (specie per le fer
rovie) come dei privati verso l’estero. Il debito 
pubblico c per tre quinti all’estero e per due 
quinti all’interno; quanto alle Società private 
molte sono finanziate in Inghilterra; alcune an
che in Belgio ed in Francia.
Il bilancio giapponese che nel 1870 era di
52 milioni di franchi, oggi dopo 44 anni è di
ventato 30 volte maggiore ed ha una entrata 
totale di circa 1540 milioni (poco più della metà 
della nostra), che deriva da un sistema d’imposte 
tipo europeo, molto gravoso, perchè la pressione 
tributaria non è certo minore che da noi, e 
ha una grave imposta progressiva sul reddito, 
con aliquote che arrivano ad oltre il 15 per cento.
Il bilancio ha però delle sorgenti vivide clic a 
noi mancano; le ferrovie di Stato, grazie al 
l)iion mercato della mano d’opera, s’esercitano 
con un basso coeffìcente d’esercizio (circa il 
55 per cento) e dànno un buon reddito. C’è poi 





30 milioni all’anno e renderà di più in seguito, 
perchè il Giappone è paese umido e mollo adatto 
alla cultura forestale.
Le spese militari sono in via assoluta minori 
che da noi, anzi il Giappone è fra le grandi 
Potenze quella che ha la minor spesa militare 
specifica (la spesa per militare per abitante c jper 
anno non raggiunge i 10 franchi);1) ma in via 
relativa la spesa militare totale di 450 a 500 m i
lioni rappresenta uno sforzo che sembra ecces
sivo per la ricchezza nazionale. Una caratteristica 
del bilancio giapponese è di non conoscere il 
deficit; nella peggiore ipotesi c’è il pareggio (ve
rificatosi nel 1883-84 e nel 1912-13); di solito 
ci sono notevoli avanzi di diecine e qualche 
volta di centinaia di milioni, coi quali si am
mortizza parte del debito pubblico. L’ammortiz  
zo è però illusorio, o almeno assai minore di 
quanto potrebbe sembrare, perchè contempora
neamente s’accendono nuovi debiti, sia pure per 
somme minori dell’ammortizzo.
Fatto sta clic il debito pubblico di oltre G mi
liardi, è assai pesante, data la scarsa ricchezza 
nazionale, clic non si può precisare, che si ri
tiene aggirarsi fra 30 o 35 miliardi di franchi, 
e che in ogni modo è notevolmente inferiore 
anche alla ricchezza nostra, che pure è la mi
nore fra quelle delle grandi Potenze.










Anche nel saper frenare e ridurre le spese, il 
Giappone mostra insolite energie morali.... ahi
mè a noi completamente ignote. L’anno scorso 
esso è riuscito infatti a diminuire tutte le spese 
deir amministrazione centrale dal 10 al 15 per 
cento, diminuendo anche i già meschinissimi sa
lari dei funzionari, e devolvendo l’economia ad 
opere pubbliche urgenti; che così potè compiere
o almeno avviare, pur mantenendo il bilancio in 
pareggio. Non credo che molti paesi saprebbero 
fare altrettanto.
*
Ho dello che la principale industria giap
ponese è la seta. E vai la pena di darne le ci
fre principali, tanto più che c’interessa e ci 
tocca assai da vicino. L’Italia isd il Giappone 
sono infatti i due maggiori produttori di seta del 
mondo. Nel 1913 si produssero nel mondo circa 
27 milioni di chilogrammi di seta greggia: viene 
primo il Giappone con 12 milioni di chilogram
mi, poi noi con 4 milioni, poi la China e Lulli gli 
altri Stati d’Europa e dell’Asia. Per noi la seta 
rappresenta la maggiore esportazione; nel 1913 
importammo 222 milioni, ne esportammo 530, 
d’onde 300 milioni abbondanti di esportazione net
ta. Ma siamo minati da due circostanze. All’inter
no, dall’aumento della mano d’opera che rincara 









coltura trova altre produzioni più redditizie; al
l’estero, dal Giappone che ci batte vittoriosamente 
non colla qualità perchè la seta italiana è più 
bella, ma bensì colla quantità e col buon mer
cato.
Negli ultimi 30 anni la nostra produzione è ri
masta pressoché invariata fra i 3 milioni e mez
zo ed i 1 milioni di chilogrammi; invece quella 
del Giappone è nientemeno che sestuplicata pas
sando da 2 a circa 12 milioni di chilogrammi. Le 
manine delle filatrici giapponesi sono molto abili, 
e s’ accontentano di poco: la mela della paga 
delle filatrici italiane. C'è poi il Governo che 
aiuta ed integra in ogni modo l'industria della 
seta, mentre da noi fa poco e senza alcuna effi­
cacia. Così la seta giapponese invade il mercato 
mondiale, specie l'America che è il maggior con
sumatore. Ci siamo illusi di poter concludere 
un accordo col Giappone; ma non è possibile! 
Nella lotta serica il Giappone è più forte di 
noi, e non gli conviene di scendere a palli. 
Tenta batterci; ci riesce e va per la sua strada.
Esso aumenterà ancora la sua produzione, 
specie in ('orca. Se poi dovesse svegliare e mo
dernizzare la produzione cinese, ancora rozza c 
primitiva, allora ci troveremo in una situazione 
ancor più difficile.
E forse fatale clic la produzione della seta 
scompaia o quasi dall’Europa per concentrarsi 









Sulla finanza di guerra giapponese non c’è 
nulla da dire, perchè il Giappone, data la sua 
azione bellica  per ora così limitata  non 
ha dovuto ricorrere a provvedimenti finanziari 
speciali. È noto in fatti che esso si è limitato ad 
espugnare la colonia tedesca di Kiao Tcheau, clic 
la Germania possedeva fino dal 1897, avendola 
ottenuta dalla China quale compenso pel suo 
intervento in favore del Celeste Impero dopo la 
guerra cino giapponese. Magnifica baia e magni
fica colonia nella quale la Germania aveva speso 
centinaia di milioni; che la rendeva virtualmente 
padrona della provincia di Chau-Tong; e d’on
de doveva irradiare la sua meditata penetrazio
ne in China. La riavrà ? Pare difficile.
Il Giappone segue anche in questo il grande 
sogno, di riserbare la penetrazione e lo sfrutta
mento della China immensa, ancora così poco 
nota e sfruttata, all’esuberanza della sua popo
lazione clic cresce di circa 800 mila abitanti 
all’anno! Opera questa grandiosa difficile e pe
ricolosa, poiché si tratta di dominare, sia pure 
solo commercialmente ed industrialmente, un ter
ritorio enorme con una popolazione che si crede 











E pongo il dubbio sulla popolazione cinese, 
perchè la credo maggiore, e perchè le statistiche 
del celeste impero non meritano troppa fiducia.
Il Giappone ha mostrato di saper compensare 
la deficiente ricchezza finanziaria, con la ric
chezza morale dell’anima e col più intenso sen
timento dei doveri patriottici.
Si deve quindi guardare con profondo rispetto 
allo sforzo possente di questa nazione, che ha 
diritto d’essere annoverata fra le grandi potenze 
del mondo, e che nel grandioso risveglio del
l’estremo oriente avrà cerio un posto predomi
nante.






È ora di concludere.
Non abbiamo parlato nè della Serbia nè della 
Turchia che pure partecipano attivamente al 
conflitto. Ma la Serbia, non ancora assurta a 
civiltà occidentale, non offre dati sufficienti per 
un giudizio economico e finanziario. La Tur
chia avviata al cimitero, o almeno a tornarsene 
definitivamente in Asia, non offre neppure essa 
alcun dato sicuro; e del resto le sue disastrose 
condizioni economiche e finanziarie sono note.
Vediamo dunque d’indicare a grandi linee qua
li sieno le prevedibili maggiori conseguenze eco
nomiche e finanziarie di questa guerra, che la
scerà traceie assai più profonde vaste e dura
ture delle guerre precedenti.
*
Il mondo economico attuale sarà completa








Puna all’altra nazione; linee e Specialmente stretti 
navigabili muteranno influenza politica, c ba
sta pensare ad esempio all’eventuale apertura dei 
Dardanelli ed all’accesso della Russia nel Me­
diterraneo per misurare l’importanza di tali mu
tamenti; il raggruppamento delle potenze sarà 
variato; prosperose colonie passeranno da lino 
ad altro dominio. Precisare non è possibile; 
ma il verificarsi di simili avvenimenti è indiscu
tibile.
Orbene il 'nuovo assetto troverà le nazioni, 
belligeranti o no, tutte più o meno fiaccale 
dii uno sforzo intenso sterile e logorante. Pri
ma di sfruttare il nuovo campo economico, esse 
dovranno raccogliersi a lungo e rimarginare i 
danni patiti, tanto più clic grosse indennità non 
sembrano sperabili nò da una parte nè dall’altra. 
È possibile calcolarli? non lo credo.
11 (ìuyot nella N ineteen th  Centiiry  americana 
del dicembre 1914 tentò di calcolare il costo 
della guerra per sei mesi, fissando in cifre cpie  
sti tre elementi:
1.° il costo dei combattenti ossia la spesa 
diretta della guerra;
2.° la perdita per mancata produzione del
le classi operaie sotto le armi;
3.° la perdita di vite umane, dando alla vita 
dei soldati un valore capitale variabile fra un 
massimo di lire 20  mila pel soldato inglese, edl 








Egli giunse a questi risultati per un seme
stre di guerra :
Pel costo dei combattenti . . . .  milioni 40 500 
Valore della produzione perduta . . „ 41 000 
Valore delle vite umane perdute . . „ 25 000
Totale milioni 106 500
ossia un totale di 10G miliardi in sei mesi! Ma 
questi calcoli hanno basi talmente incerte e di
pendono da elementi così inapprezzabili che non 
possono essere neanche rozzamente approssimati. 
Essi non tengono conto delle rovine avvenute sui 
teatri della guerra, rovine che ammontano certo 
a molti miliardi. Essi non possono che tradurre 
vagamente in cifre ciò che si intuisce, e cioè che 
il danno economico sarà enorme. Si tratta d’u
na distruzione delittuosa pazzesca ed inverosi
mile di ricchezza accumulata, quale nessuno po
teva concepire, ed i cui tristissimi effetti si scon
teranno per anni ed anni dopo la pace, e pur 
troppo ne soffriranno specialmente gli umili. 
Sì, perchè il suo primo effetto sarà il rincaro 
del danaro!
Il fenomeno fondamentale dell’abbassamento 
lento, continuo, del tasso del danaro, clic si r i
teneva incoercibile e fatale, ed era vanto delle 
nostre strutture economiche perchè si svolgeva 
tutto a vantaggio dei lavoratori, è ormai comple
tamente arrestato, anzi per qualche tempo sarà 









L’epoca del 3,50 per cento è chiusa; comincia 
quella del 5 per cento in su! Oltre ai lavoratori 
ne soffriranno i capitalisti prudenti che aveva
no investito in titoli a reddito, fisso, mentre in
vece ne godranno i capitali di nuova formazio
ne che in questi momenti s’accumulano in modo 
turbinoso ed irregolare. Purtroppo le ordinazioni 
e le provviste di guerra sono spesso una manna 
per gli affaristi meno scrupolosi!
Quanto al decreto che autorizzò a compila
re i bilanci di fine decembre u. s. computan
do i valori pubblici ai rispettivi corsi elevali 
anteriori alla guerra, esso non è cerio troppo 
sincero. Si direbbe che tema di guardare in fac
cia la verità. Non può che ritardarne non elimi * 
narne gli effetti. Il deprezzamento dei valori a 
reddito fisso è reale e permanente; se non s’am
mette oggi bisognerà pure ammetterlo domani!
Un altro ammaestramento economico della 
guerra è l’ormai più sentita necessità di prov
vedere più che si può alla vita della nazione, 
all’esistenza degli emigranti, e sovratutto poi al
l'alimento del paese coi prodotti nazionali.
Ammaestramento che per noi si traduce nel  
l’aumentare il raccolto del grano, e nel diminuire 
il consumo del carbone, due grandi direttive 
che si collegano alla soluzione del problema 
idraulico, che è il nostro massimo problema 
nazionale. La guerra ha illuminata anche una 
volta la maggior stabilità e sicurezza degli im  













pieghi agricoli, i soli che non soffrano, che forse 
anzi guadagnino, dalle perturbazioni internazio
nali. È probabile che ciò porti alla terra quei 
maggiori capitali, e quelle migliori organizzazioni 
di cui ha tanto bisogno, perchè l’agricoltura è 
e sarà sempre la nostra massima ricchezza. Ma 
d’altra parte ne deriverà un nuovo grave dan­
no, e cioè una nuova più vasta sfiducia nelle 
iniziative industriali e commerciali a titoli mobi
liari che furono i più gravemente colpiti, c delle 
quali il paese ha tanto bisogno!
Quanto alle perdite, la più dolorosa è certa
mente quella degli uomini. Il danaro non si per
de; passa di mano ma non scompare.
Le cose distrutte si rifanno con grande rapidi
tà, poiché la tecnica moderna come sa distrug
gere, sa anche ricostruire rapidamente! Ciò che 
non si ricostruisce rapidamente è la vita umana! 
Ci vogliono almeno venti anni a rifare gli uomini 
riproduttori e lavoratori che si sono distrutti a 
ceiflinaia di migliaia. È un processo naturale 
che non si accelera! La decimazione della classe 
lavoratrice più valida delle nazioni belligeranti, 
rappresenta senza dubbio il danno economico 
più grave, e più lento a ripararsi, le cui de










Le conseguenze finanziarie di questa guerra 
immane saranno gravissime. In tutte le nazioni 
sarà necessaria una completa sistemazione per 
liquidare espedienti e meccanismi transitori di 
credito, di circolazione e di traffico, giustificabili 
solo in tempo di guerra. Ovunque, s’ò fronteg  
gtata la spesa aumentando (e si tratta di m i
liardi) la circolazione cartacea; bisognerà dun
que ridurla, come già si comincia a fare, con 
remissione di prestiti. Per facilitare questi pre
stili si stabilirono le casse di prestiti su pegni, 
ed i buoni speciali di cassa dei quali parlam
mo nei capitoli precedenti, e che saviamente 
maneggiati contribuirono al loro buon successo, 
dovuto però in gran parte al patriottismo me
raviglioso dei risparmiatori. Tutti questi ordi
gni finanziarii vanno liquidati al più presto.
Quanto all’oro, fuori che in Inghilterra, ove 
circola come prima, esso è scomparso quasi com
pletamente.
Il patriottismo tedesco lo ha portato alla Ban
ca dell’ Impero ritirando della carta ed è così 
che la riserva aurea v’è tanto aumentata; in 
altri paesi l’oro è affluito alle banche e si è










nascosto nei forzieri di privati paurosi e meno 
patriottici dei tedeschi. Ovunque è gelosamente 
custodito come ultima ra tio , di fronte all’estero; 
ma la guerra si paga con la carta, poiché si trat­
ta quasi esclusivamente di pagamenti interni, e 
perchè le economie nazionali tendono in que
sto momento a chiudersi in sè stesse per for
zata riduzione degli scambi internazionali. Ma 
per quanto le riserve auree sieno aumentate, 
l’eccesso di circolazione è tale che i cambi, spe
cie della Germania, dell’Austria e dell’Italia sono 
notevolmente aumentati; tanto che la Germania 
ha veduto il suo aggio salire fino al 15 per 
cento! Non appena conclusa la pace essa s im
porrà qualsiasi sacrificio per ristabilire la nor
malità del suo cambio.
La sistemazione finanziaria definitiva, la li
quidazione di tutti i meccanismi finanziarii prov
visori^ non potrà ottenersi che con questi due 
mezzi :
1.° grande aumento del debito pubblico;
2.° grande aumento delle imposte.
È facile l’aumento del debito pubblico ? Evi
dentemente il peso d’un debito dipende dalla 
sua entità rispetto al patrimonio del debitore. 
Così il gravame del debito pubblico d’una na
zione, è il suo rapporto con la ricchezza na
zionale. Tanto maggiore è questo rapporto e 
tanto più gravoso è il debito, e tanto più dan












Prima della guerra tale rapporto era all’incirca
il seguente:
I t a l i a .................................................... 17.05 %
Austria Ungheria.................................14  %
Russia.................................................... 13  %
Francia....................................................8 %
Germania............................................... 6 %
In g h ilte rra ...........................................5  °/0
Come si vede, l’Inghilterra e la Germania pos
sono sopportare un aumento notevole del debito. 
Anche con un salasso di quindici o venti miliar
di il debito pubblico non vi assumerebbe di fronte 
alla ricchezza nazionale la stessa gravità che 
prima della guerra aveva già raggiunto in Au­
stria Ungheria ed in Italia. Sono cifre e rap
porti che fanno meditare.
Comunque è fatale una generale ed intensa 
ripresa dei debili pubblici nella loro continua 
ascensione !
L’aumento del debito porla come logica conse
guenza l’aumento delle imposte. E purtroppo tale 
aumento si presenta in condizioni difficilissime, 
perchè le entrate sono da per tutto notevolmente 
diminuite per la gravissima crisi internazionale. 
Si tratta dunque in fatto d'imposte, di lucro ces
sante e di danno emergente. E siamo giunti a 
tal punto da chiedersi se l'aumento (che per ser
vire, i nuovi debiti devono essere di centinaia di 
milioni) sia possibile, senza soffocare lo svilup













dubbi e la domanda è troppo complessa per 
rispondere nella conclusione di questo volume.
Certo è che soltanto l’Inghilterra sia per la 
concentrazione della ricchezza, sia per la bas
sezza delle aliquote, ha già fieramente e note
volmente aumentate le imposte, come già ve
demmo nel capitolo dedicatole.
Le altre nazioni belligeranti si sono per ora 
limitate a far debiti, sia per ridurre la circo
lazione eccessivamente allargata, sia per soppe
rire alle enormi spese ultrastraordinarie. Come 
si dovranno servire ed ammortizzare tali de
biti si vedrà poi. Si è che le altre nazioni (più 
dell’Inghilterra piegano sotto il peso di imposte 
eccessive; esse hanno già in tempo di pace le 
imposte di guerra, ciò che ne rende lanLo più 
difficile l'aumento. È la triste situazione creata 
principalmente da spese militari pazzesche che 
ho raccolte nel seguente prospetto:
SPESE MILITARI IN MILIONI DI LIRE ( a n n o  1914)
per per
l Esercito la Marina Totale
Germania . . . .  2 213 596 2 809
R u ssia ...................  1 625 676 2 301
Francia...................  938 625 1 563
Inghilterra . . . 738 1 315 2 053
Austria Ungheria . 725 189 914
Stati Uniti . . . 500 763 1 263
I t a l i a ...................  462 325 787
Giappone . . . .  244 256 , 500
Le cifre riflettono la prevalenza dell’esercito 










SPESE MILITARI PER ABITANTE-ANNO
Ingh ilte rra ...........................................lire 41.'25
F ra n c ia .............................. . . . „ 37.50
Germania................................................„ 27.50
I ta l ia .................................................... „ 19.40
Austria Ungheria................................. „ 15.
Russia.................................................... ,,13 .75
Stati Uniti............................................ „ 13.15
Giappone...................................... ....  . „ 9.40
Un ulteriore aumento delle spese militari non 
è concepibile. Certamente si tenterà di diminuir
le, c forse in tate diminuzione sta Tunica pos
sibilità di servire i debiti nuovi senza aumenti 
d’imposte che soffochino la vita economica. Ma 
purtroppo non ostante tutto e tutti, sarà neces
sario d'inasprire anche le lasse indirette, che 
gravano specialmente sui poveri. Anche qui il 
sano indirizzo di trasferire sugli abbienti me
diante tasse personali dirette buona parte delle 
imposte è spezzato c distrutto! Donde una gene
rale depressione nel tenore della vita.
Ecco i magnifici risultati finanziari di questa 
guerra !
Previsioni sulla fine della guerra e sulla si
stemazione futura? Non sono possibili.








cauti nelle previsioni, poiché ha mostrato quanto 
fossero fallaci le previsioni più comuni. Non si 
riteneva possibile una simile conflagrazione, ed 
invece è scoppiata. Si riteneva che in ogni modo 
sarebbe durata pochi mesi, ed invece dura già da 
olto mesi, nè accenna a finire. Si credeva che i 
socialisti resistessero, ed invece si fanno macel
lare pel Re. Si credeva la Germania finanziaria  
mente un po’ debole ed invece si mostra for
tissima anche da questo lato. Si dubitava sulla 
fedeltà delle sparse membra dellTinpero britan
nico ove l’Inghilterra fosse impegnata a fondo, 
ed invece l’india e l’Australia si mostrano fe
delissime. Si credeva la Francia forte in armi, 
ma decomposta negli spiriti, ed invece s è  mo
strata debole nelle armi, ma forte e con
corde nello spirito. Si credeva che la bandiera 
del Profeta fosse una gran forza, nel mondo 
mussulmano, ed invece rappresenta assai poco!
Dunque niente previsioni! Però qualche con
clusione va delineandosi.
Anzitutto sembra lecito ritenere che la es
senza di questa guerra fra le tre maggiori po
tenze, l’ Inghilterra, la Germania e la Russia, 
sia la rivalità economica dei due protagonisti: 
l’Inghilterra e la Germania. Sembra anche che 
la Germania più della rivale ne escirà logora ed 
infiacchita. L’Inghilterra pel cumulo di fatali 
motivi spiegati nel capitolo dedicatole soffre e 











tra in tempo relativamente breve riguadagnare 
(pianto ora perde. Ed è forse la Germania clic 
avrà fatto il suo gioco; quella Germania alla 
quale non possiamo pensare senza una certa 
tristezza! È infatti giustificato il timore che essa 
stia compromettendo l’opera, la ricchezza ed il 
buon nome accumulato in cinquant’anni; peg
gio ancora la gratitudine alla quale aveva sacro
santo diritto per aver riordinata e perfezionata 
tutta la civiltà e la cultura moderna!
In una metafisica nazionalistica essa ha ter
ribilmente confuso quest’opera che attesta l’altez
za e la forza del suo popolo, col diritto di diffon
dere nel mondo, anche colle armi, una suppo
sta assurda superiorità della civiltà tedesca. E 
noi, che l’alta cultura tedesca alla cui scuola 
fummo modestamente allevati, abbiamo sempre 
ammirato ed ammireremo sempre, noi rattrista
lo spettacolo dei più alti intellettuali tedeschi 
messisi a capo di questa autosuggestione.
Harnak, l’illustre storico dell’Università di Ber
lino, non ha forse scritto che il progresso e la 
civiltà furono sempre affidati e sospinti da tré 
popoli: il tedesco, l ’inglese e l ’americano?
Quando si giunge a simili affermazioni, qual
siasi discussione è inutile! Ben altra doveva es
sere la funzione degli intellettuali! Essi dove
vano illuminare popolo e governo, togliendoli da 
una fatale illusione.











mancanza d’uomini maggiori, la Germania lia di
menticalo che fra i nomi di Galileo, Newton, 
Watt, Volta e Ferraris, senza i quali la civiltà 
moderna sarebbe assai inferiore a quello che 
è, nomi tedeschi non ce ne sono. Essa ha con
fuso la perfezione tecnica delle cose, colla civiltà 
delle anime.... che è tutt’altra cosa. Non ha sen
tito eli?, quando si hanno le sue caratteristiche 
meravigliose qualità, quando si sa fare ’fed orga
nizzare tutto meglio degli altri, cosicché agli 
altri si può insegnare il m etodo  che per la for
tuna dei popoli ò tutto, non bisogna farlo sentire, 
ma bisogna farselo perdonare con quel tatto che 
le manca! Non ha sentito che il mondo non si 
conquista col terrore; che anzi lo si perde! Non 
ha sentito che al disopra, ma molto al disopra 
d’ogni perfezione tecnica e scientifica, c’è il prin
cipio di nazionalità e d’indipendenza dal quale 
l’Italia è nata, e che deve anch’essa proteggere. 
Se questa guerra riescirà ad affermare definitiva
mente questo principio nel mondo intero, ed a 
farlo penetrare nel cuore e nell’animo dei go
vernanti e dei popoli, essa troverà una piccola; 
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Sono usciti UN D IC I fascicoli
La Guerra delle Nazioni
n e i  1914 e  1915. Storia Illustrata.
La grande guerra che infierisce da oltre sette mesi  e mi
naccia una lunga durata  offre già, nelle sue origini, nelle 
sue vere cause, nel suo svolgimento, un aspetto storico, che 
può essere precisato, narrato, illustrato con una certa ampiezza, 
superiore alle note della cronistoria quotidiana.
1 documenti diplomatici, le polemiche dei maggiori organi 
della pubblica opinione mondiale, le corrispondenze dei com
battenti e dei più autorevoli corrispondenti di guerra, le di­
verse e contrapposte versioni dei fatti e le considerazioni cri­
tiche dei competenti, gli aneddoti documentati e le notizie 
biografiche dei principali personaggi, formano un interessante 
e prezioso patrimonio storico, che merita di essere contempo
raneamente raccolto e pubblicato.
È ciò che facciamo con questa pubblicazione, riccamente 
illustrata con incisioni che sono vere dee amentazioni, per me
ritare il titolo di
Storia della Guerra delle Nazioni
nel 1914 e 1915.
Questa pubblicazione, coscienziosa, accurata, ampiamente do
cumentata e riccamente illustrata, vibra dei sentimenti e delle 
passioni onde tutti sono commossi in quest’ora di avvenimenti 
che il mondo più non vedeva da un secolo, e che porteranno i 
loro effetti sui secoli venturi.
La vivezza delle impressioni, delle sensazioni, è accompa
gnata dal vigile rispetto dovuto ai popoli che così fieramente 
combattono, ed è sempre lumeggiata dal sentimento superiore 
dell’italianità, sicura di sè e fidente nell’infallibile stella!
Esce a fascicoli di 32 pagine, iti grande formato, 
su carta di lusso, riccamente illustrati:
C E N T E S I M I  50 IL F A S C I C O L O .
Inviando Dieci Lire per l associazione ai prim i Venti fascìcoli 










Gli Stati belligeranti nomica, finanziaria 
e militare, alla vigilia della guerra, di Gino PRIN  
ZI V A L L I ................................................ L. 1 IO
È un quadro di molto interesse, dovuto al diligente autore 
del libro sulla Banca che ebbe recentemente sì grande 
successo.
L’ I t a l i a  nella sua vita economica di fronte alla1 l  U 1 1 l ì  guerra, note statistiche raccolte e il
lustrate da Gino F R IN Z IV A L L I. . L. 2 50
Superficie e popolazione. -  Emigrazione -  Finanze di Stato 
e debito pubblico. -  Esercito ed armata. -  Poste, telegrafi 
e telefoni. -  Ferrovie, navigazione e marina mercantile. -  
Risparmio e ricchezza privata. -  Agricoltura. -  ili ni ore.
-  Industrie. -  Commercio con Testerò. -  Colonie. -  Quadro 
sintetico.
i n  A l b a n i a  Sei  mesi di Regno. D a  G uglicl
111 JHL11JCllllll» jjjo di W ied a E ssad Pascià. Da 
D urazzo a Vallona, di A . Ita lo  SULLIOTTI,
inviato speciale della Tribuna in Albania. Con 19 inci­
sioni fuori testo............................................L. 2 50
L’ultimo capitolo lumeggia tutto il retroscena della que­
stione albanese, e la eccezionale gravità del momento che 
attraversammo all’epoca della guerra balcanica. La guerra 
ci fu, in quel momento, molto vicina.... Il Sulliotti che 
possiede molti elementi ignoti al pubblico della compli
cata situazione diplomatica di quei giorni, e che li ha 
studiati con intenso amore  prospetta qui quella parte 
di essi che può essere resa nota senza pericolo.  E 
perciò il suo libro ha un carattere e un significato poli­
tico che non sfuggirà a nessuno.
P p Q P fH n S S  ' antica capitale della Polonia, di Si  
U I G b l lV la  gism ondo KULCZYCKI. In ap
pendice: Per i monumenti di Cracovia, di U go









T fr^l P fi Conferenza tenuta a Milano il  l i  li U cIU l 1 Ila 5 febbraio 1915  per incarico del
l Associazione Liberale M ilanese, da A n g e l o
GATTI, Capitano di Stato Maggiore . . . L. 1  
È una magnifica sintesi, in cui sono messi a raffronto le 
proporzioni, le forme, gli aspetti delle guerre d’un tempo, 
con quelli dell’immane guerra presente; e l’enunciazione 
di fatti e di cifre impressionanti è animata da una calda 
eloquenza e da un soffio di poesia e d’italianità.
T r o n t n  P T r i p c f o  '  l'irredentismo e il pro
l i  u l l l u  u  1 1  IO 0 l o  blema adriatico, di Gual
tiero  C A STE LL IN I. Con ima carta. L. 1 
Quale argomento più appassionante di questo per ogni 
cuore italiano? Se può esservi dissenso sui mezzi e sulle 
opportunità in una quistione politica così scottante e di 
così grave importanza, tutti gl’italiani sono unanimi nel 
sentimento di fraternità nazionale e nell’aspirazione ideale 
espressa nel binomio Trento e Trieste. Nel vibrante opu
scolo del Castellini, in cui il calore patriottico è infrenato 
dal rigore dello storico e da un vigile scrupolo d’obietti
vità, tutti troveranno una ricca messe di notizie poco 
note ed inedite intorno alle condizioni passate e presenti 
dell'Italia irredenta, e una chiara esposizione delle com
plesse questioni che vi si annettono, e di cui ognuno 
sente più profondamente la gravità in quest’ora storica.
La Francia in guerra
G ELI .....................................................L. 2 50
Diego Angeli era a Parigi nelle settimane d’angoscia, 
quando pareva che da un momento all’altro i tedeschi 
stessero per stringerla d’assedio. In queste sue magnifiche 
lettere a volta a volta colorite, nervose, commosse, vibra 
ancora l’eccitazione del momento in cui furono scritte, 
sotto l’impressione dei tragici eventi, davanti allo spet
tacolo degli eccidi e delle distruzioni. Esse restano come 
▼ivo documento di uno che fu testimonio oculare, e visse 
la vita ardente e intensa del popolo francese durante i 












l ì  PÌ1T1Q e il suo martirio, tre lettere di D ieg o  AN  
i i o i l l i o  g e l i . Con 25 fototipie . . . L. 1 
Queste lettere sul bombardamento di Reims, scritte da 
uno che passò .giornate d’angoscia tra le fumanti macerie,
. hanno un carattere documentario che diventa storico. La 
prima di queste lettere  che qui è riportata senz’alcuna 
modificazione, è datata dal marzo, quando nessuno preve
deva la catastrofe presente ; eppure vi passa come un bri­
vido il presentimento della guerra.
Sili campi di Polonia, P e t t i n a t o .
Con 37 fototipie fuori testo e una carta. L. 2 50
Il Pettinato fu sui campi di Polonia come corrispondente 
della Stampa, e sotto l’immediata impressione delle cose 
vedute mandò al suo giornale lettere vibranti e commosse. 
Fosche imagini della guerra, scene di dolore e d’eroismo di 
un popolo nelle città assediate ed invase, passano in queste 
lettere a tratti incisivi e nervosi di acquafòrte. Un’appendice 
inedita espone in chiara sintesi la complessa questione della 
Polonia, che la guerra europea ha rimesso sul tappeto. Il 
volume è illustrato da 37 vedute originali, ed è presentato 
da un grande scrittore polacco: Enr ico  SIENKIEWICZ.
Al Parlamento Austriaco e al 
Popolo Italiano. 2 ^ * n > u f c
putato di Trento al Parlamento di Vienna. . L. 2 50
Il nome del dottor Cesare Battisti, deputato di Trento al 
Parlamento di Vienna, ora esiliato in patria, è popolaris
simo per l’attiva propaganda ch’egli va facendo da alcuni 
mesi con conferenze ed articoli. In questo volume, il va­
loroso deputato italiano raccoglie i suoi discorsi al Par
lamento austriaco e al popolo italiano. In questi scritti 
vibranti, in cui si contemperano le qualità dello studioso 
e dell’uomo politico, tutte le complesse e delicate que
stioni toccanti le sorti e l’avvenire degli italiani soggetti 
all’Austria sono esposte e trattate con grande competenza 









La presa di Leopoli
in Galizia, di A rnaldo FR A C C A R O LI. Con
22 fototipie fuori testo e 2 cartine . . L. 3 50
Il Fraccaroli fu presente ai fatti di guerra; li racconta 
nel modo efficace che rese sì popolare il suo libro In  Ci
renaica. È il primo libro che esce in Europa sulla guerra 
in Galizia, raccontato da un testimonio oculare. Le foto
grafie che ornano il volume furono prese sui luoghi dallo 
stesso Fraccaroli.
1 Dardanelli. L’ Oriente e la Guerra
Europea, di Giuseppe PIAZZA . . L. 2 —
Giuseppe Piazza,  che fu in Turchia come corrispondente 
della Tribuna, ha speciale competenza nelle cose dell’O  
riente europeo,  esamina in questo Quaderno l’importanza 
del dominio dei Dardanelli nella guerra europea, ne traccia 
la storia politica, diplomatica, guerresca, attorno a cui 
gravitarono secolarmente tutti gl’interessi eie competizioni 
della questione orientale; fa un quadro della situazione 
presente, delle formidabili difese e delle forze d’attacco, 
nonché degli accordi che reggono presumibilmente l’azione 
degli alleati, le conseguenze e le ripercussioni possibili. 
L’interessantissimo Quaderno si chiude con Un’Appendice 
intorno all Azione navale contro g li stretti secondo le re
lazioni Ufficiali che contiene tra l’altro la narrazione parti
colareggiata della tragica battaglia di Cianak (18 marzo).
La Turchia in guerra, di E. c. TE.
D E SC H I.....................................................L. 1 50
La guerra e le razze ottomane. -  Turchi ed Arabi.  Guerra 
santa turca e guerra santa inglese.  Gli Armeni e i Curdi 
contro la razza dominante.  La Turchia turca,  L’ul













L’anima del Belgio, zg&ggz
dice, la Lettera pastorale del C ardinale M ÉR  
CIER, arcivescovo di Malines (.Patriottismo e Per
severanza  Natale 1914). Con 16 incisioni. L. 1 50
La magnifica, disperata resistenza opposta dal Belgio al
l’invasione tedesca ha fatto meravigliare. Nessuno avrebbe 
pensato che quel popolo flemmatico, dedito ai traffici, 
buongustaio della vita, fosse capace d’un così formidabile 
slancio e d’un così tragico sacrificio per la difesa del suo 
diritto e del suo onore nazionale. Il prof. Paolo Savj  
Lopez dell’Università di Catania, che ha vissuto parecchio 
tempo nel Belgio, indaga con acutezza, e con un’esposizione 
attraente e fluida, le ragioni etniche, storiche, religiose, 
morali per le quali si venne plasmando a traverso i mil­
lenni l’anima di questo popolo sensuale ed ascetico, pratico 
e idealista, pacifico e ardimentoso: quella meravigliosa 
anima collettiva che nell’agosto del 1914 doveva accen
dersi della più vasta e pura fiamma d’eroismo che ricordi 
la storia. Al fervido studio del Savj Lopez fa seguito la 
celebre Pastorale del cardinale Mercier, che con altissime 
parole glorificò il sacrificio del popolo belga e commosse 
tutto il mondo civile. “ Pagine immortali  scrisse G. A. 
Borgese....  è un canto, questo discorso di Malines, ar­
dente come il linguaggio di San Paolo, e puro come quello 
di Pascal „.
Esercito, Marina e Aeronauti'
PJÌ 11 p !  1 0 1  f i  clei C apitani G. TO RTO  
b d  IIOI R A , O. TO RALDO  e G.
COSTANZL Con 29 incisioni . . . . L. 1 
È un estratto dal 51.° voi., testé uscito, <Ì£lXAnnuario Scien
tifico. Trattando in particolare delle recentissime applica­
zioni scientifiche alla guerra, questi scritti, dovuti a tre 
competenti ufficiali del nostro esercito, interessano in 
questo momento un largo pubblico oltre quello consueto 
dell’Annuario; e saranno sopratutto apprezzati nell’Eser­
















Il Mortaio da 420 S i i
Europea, di E ttore B R A V E T T A , Capitano di
Vascello. Con 26 fototipie fuori testo . . L. 1 50
La polvere nera.  Le polveri senza fumo e gli alti esplo
sivi.  Le bocche da fuoco.  Classificazione delle artiglie
rie. -  Le artiglierie da campagna. -  Gli affusti terrestri.
 L’artiglieria italiana.
I  SI M a r i n a  nella fluerra attuale, di I t a l o
L a  m a i  i n a  z i n g a r e l l i .  con 49  foto
tipie fuori testo............................................L. 1 50
Le marine moderne. -  La nostra flotta. -  I sommergibili.
-  Le mine sottomarine. -  Contrabbando e diritto di preda.
 La guerra al commercio. La fine dell Emden.  L’inva
sione dell’Inghilterra.  Il nuovo Mediterraneo.
Paesaggi e spiriti di confine,
per G iulio C A P R IN ..................................L. 1 
Giulio Ca rin, che è uomo di confine  essendo nato a Trie
ste da famiglia di buon sangue italiano e di belle tradi
zioni letterarie  raccoglie in queste pagine di nostalgia 
e di speranza le visioni dei paesaggi che gli sono familiari,
 il Friuli austriaco, la vai d’Isonzo, Trieste e il suo Carso, 
Istria di San Marco, il Quarnero;  nomi e luoghi che 
fanno palpitare ogni cuore d’italiano, eppure così poco o 
mal noti di qua dal confine nella loro positiva realtà geo
grafica, etnica, storica, intellettuale.
Un mese in Germania durante
la m i p r r a  di a m b r o s i n i . conIII y  liU I I Ci5 un’appendice sul Movimento dei 
















SE G U IR A N N O  P R O N T A M E N T E :
L’Austria e l'Adriatico. Note e appunti di un giorna­
lista italiano a Vienna (Franco CABCRI).
A Londra dorante la guerra, <u e . m o d i g l i a n i . 
Alcone manifestazioni del potere marittimo,
di Ettore BRAVETTA, Capitano di Vascello.
L’aspetto finanziario della guerra, di u &0 a n
c o n a ,  deputato.
BIBLIOTECA DELLA GUERRA (in-8).
La guerra senza confini, °Z:
gelo GATTI, capitano di Stato Maggiore. I PRIMI CIN
QUE MESI (agosto dicembre 1914). Un voi. in-8. L. 5 
L ’ l d r i ì t i C O  ^  geografico, storico e politico di
n \ f p f ì i f p l T Q n a n  e sa0 equilibrio, di V ico MANiU C llllU l 1 d llC U  TEGAZZA. In 8, con prefazione di Giovanni BETTÒLO e 55 illustrazioni fuori testo. . . 5 
La Ricchezza e la Guerra, ca b li .0
Un volume in 8 .............................................................. 5 
(rP rn i^ T lÌQ  T r r m p r i^ lp  del principe Bernardo di U t  1 111 a l i l a  l l l l j J c I  ld lC ,  BULOW . Traduzione dal
tedesco autorizzata e riveduta dall’A. In-8, con ritratto. 10 
I t a l i a  a  r ia r m a r l i  a C11 Germane siino. - L’Impera- 
l l d l l d  v  U C l l l l d l l l d  tore.  La guerra e l’ Italia),
di G. A. B O B G E S E ............................................... 4 
i n n iiA i/’a rT n p rra  Carini ■ Combattenti ■ Batta* 
L d  U U U V d g l i e l i  d  giie), ài M ario MOBASSO















P R E Z Z O  D E L  P R E S E N T E  V O L U M E !  L i r e  1 , £ » 0 .
T * .........    *       
ITALIA e GERMANIA
Il Germanesimo.  L Imperatore.  La guerra e l Italia
; DI
G. A. BORGESE. Quattro Lire.
La Guerra senza confini
OSSERVATA E COMMENTATA 
da Angelo G A TTI, Capitano di Stato Maggiore
I PRIMI CINQUE MESI (agosto dicembre 1914). 
ln 8, d i 364 pagine. Cinque U ro.
La ricchezza e la guerra
di F i l i p p o  C A R L I .
ln 8, d i 320 pagine. Cinque Lire.
GERMANIA IMPERIALE
DEL PRINCIPE Bernardo di BÙLOW.
Traduzione d a l tedesco au to rizza ta  e rivedu ta  d a ll autore. 
In 8, col ritratto dell’antore, in eliotipia. Dieci Lire.
L A D R I A T I C O
Studio geografico, storico e politico 
M  ★ ★ ★
ln 8, di 412 pagine. 2.° migliaio. Cinque Lire.
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